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Chandra Saeful Hidayat. 4115500041. Pengaruh Liability To Liquid Asset, Rasio 
Pertumbuhan Premi, Price To Book Value, Dan Risk Based Capital Terhadap Harga 
Saham Pada Perusahaan Asuransi Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2015-2018. 
          Tujuan Penelitian Ini Adalah Untuk Mendeskripsikan Secara Empiris (1) 
Pengaruh Rasio Liability to liquid asset, terhadap harga saham (2) pengaruh rasio 
pertumbuhan premi terhadap harga saham (3) pengaruh price to book value 
terhadap harga saham (4) pengaruh risk based capital (RBC) terhadap harga saham 
pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-
2018. 
           Pengumpulan data menggunakan data sekunder yakni data lapoan keuangan 
perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2018. 
Analsis data : statistik deskriptif, uji asumsi klasik, regresi linear berganda, uji f, uji t 
dan koefisien diterminasi. 
           Hasil penelitian, (1)  Variabel Liability To Liquid Asset berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan atau industri asuransi 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. (2) Variabel Rasio Pertumbuhan Premi tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. (3) Variabel Price To Book Value tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. (4) Variabel Risk Based Capital berpengaruh 
negatif terhadap harga saham. (5) Konstribusi 4 variabel independen  Liability To 
Liquid Asset, Rasio Pertumbuhan Premi, Price To Book Value, dan Risk Based 
Capital sebesar 34,20%. Selebihnya 65,80% (100% − 34,20%), dijelaskan oleh 
faktor-faktor lain di luar model  
 
Kata kunci : Liability To Liquid Asset, Rasio Pertumbuhan Premi, Price To Book 






















Chandra Saeful Hidayat. 4115500041. The Effect Of Liability To Liquid Asset, 
Premium Growth Ratio, Price To Book Value, And Risk Based Capital On Stock 
Prices In Insurance Companies Listed On Indonesia Stock Exchange In The Year Of 
2015-2018. 
 
           The purpose of this research is to describe empirically (1) effect of liability to 
liquid asset ratio, against the share price (2) effect of premium growth ratio against 
the share price (3) Effect of price to book value against the share price (4) effect of 
risk based capital (RBC) on the stock price of the insurance company listed on the 
Indonesia Stock Exchange year 2015-2018. 
           Data collection using secondary data is the financial lapoan data of insurance 
companies listed on the Indonesia Stock Exchange year 2015-2018. Data analysis: 
Descriptive statistics, classical assumption test, multiple linear regression, F-Test, T-
Test and the terminated coefficient. 
           Research results, (1) variable Liability To Liquid Asset is positively and 
significantly impacted by the stock price of the company or the insurance industry 
listed on the Indonesia Stock Exchange. (2) Premium growth ratio variables have no 
effect on the stock price. (3) The price To Book Value variable does not affect stock 
prices. (4) The Risk Based Capital variable negatively affects the share price. (5) The 
contribution of 4 independent variables Liability To Liquid Asset, the ratio of 
premium growth, Price To Book Value, and Risk Based Capital amounted To 
34.20%. More 65.80% (100% − 34.20%), explained by other factors outside the 
model  
 
Keywords: Liability To Liquid Asset, premium growth ratio, Price To Book Value, 
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A. Latar Belakang Masalah 
         Perusahaan asuransi merupakan lembaga keuangan yang menghimpun dana 
berupa premi dari masyarakat. Oleh sebab itu, pendapatan premi pada perusahaan 
harus didayagunakan ke dalam jenis-jenis investasi yang aman, liquid dan 
menguntungkan atau dengan melakukan go public. Usaha asuransi menurut 
Mulyawan (2015:193) adalah suatu mekanisme yang memberikan perlindungan 
pada tertanggung apabila terjadi resiko pada masa mendatang. Apabila resiko 
benar-benar terjadi pihak tertanggung akan mendapatkan ganti rugi sebesar nilai 
yang diperjanjikan antara penanggung dan tertanggung.   
         Dari segi finansial, perusahaan asuransi menghimpun dana dari para 
tertanggung dalam bentuk premi. Dari dana yang terkumpul tersebut, sebagian 
untuk dana klaim, dan sebagian lainnya diinvestasikan dalam bentuk deposito, 
surat-surat berharga (saham, obligasi) aktiva tetap seperti kantor, dan rumah untuk 
disewakan sehingga memperoleh penghasilan. Dana dari para tertanggung dalam 
bentuk premi tentu senantasa diupayakan agar selalau meningkat, hal ini 
mengingat premi merupakan salah satu unsur penting dalam asuransi karena 
merupakan kewajiban utama yang harus dipenuhi oleh tertanggng kepada 
penanggung. Premi merupakan sejumlah uang yang harus dibayarkan setiap bulan 
sebagai kewajiban dari  tertanggung atas keikutsertaannya pada asuransi. Adapun 
besarnya premi biasanya telah ditetapkan oleh perusahaan asuransi dengan 






          Perusahaan Asuransi memanfaatkan dana yang terkumpul dari para peserta 
sebagian untuk dana klaim, dan sebagian lainnya diinvestasikan dalam bentuk 
surat-surat berharga (saham, obligasi).   Saham adalah sebuah surat berharga yang 
dikeluarkan oleh sebuah perusahaan yang berbentuk perseroan terbatas (emiten) 
yang menyatakan bahwa pemilik saham tersebut menjadi salah seorang pemilik 
sebagian dari perusahaan tersebut. Harga saham perusahaan mencerminkan nilai 
dari suatu perusahaan, jika perusahaan tersebut mencapai prestasi yang baik maka 
akan lebih diminati oleh para investor.      
          Saham merupakan sebuah surat berharga yang dikeluarkan oleh sebuah 
perusahaan yang berbentuk perseroan terbatas yang menyatakan bahwa pemilik 
saham tersebut adalah juga pemilik sebagian dari perusahaan tersebut. Saham juga 
merupakan bukti kepemilikan atas suatu perusahaan berbentuk Perseroan Terbatas 
dan harga saham perusahaan mencerminkan nilai dari suatu perusahaan. Jika 
perusahaan tersebut mencapai prestasi yang baik maka akan lebih diminati oleh 
para investor Dengan semakin banyak investor yang membeli atau menyimpan 
suatu saham, maka harga saham tersebut akan semakin naik. Dan sebaliknya jika 
semakin banyak investor yang menjual atau melepaskan maka akan berdampak 
pada turunnya harga saham.  
         Harga saham adalah nilai suatu saham yang mencerminkan kekayaan 
perusahaan yang memiliki saham tersebut. Salah satu cara yang diambil 
perusahaan dalam memenuhi kebutuhan dana guna mengembangkan agar tetap 
dapat bersaing adalah penjualan saham perusahaan melalui pasar modal 
(Husnan,2001:303). Saham yang diperdagangkan di pasar modal merupakan 





mencari dana melalui pasar modal dan mengenalkan perusahaan tersebut pada 
publik. Dan perusahaan harus melakukan beberapa tahap kegiatan yang 
merupakan prosedur yang harus dipenuhi untuk memenuhi ketentuan atau 
peraturan mengadakan investasi di Indonesia. 
         Permasalahan yang lazim ketika akan melakukan investasi saham, mutlak 
untuk mengetahui terlebih dahulu nama perusahaannya apa,  siapa mayoritas 
pemiliknya, bonafiditasnya, serta apakah perusahaan tersebut selalu memperoleh 
keuntungan. Dalam kontek ini tentu membutuhkan pengetahuan yang mendalam 
hal-hal yang berkaitan dengan bursa saham.  Sebaliknya salah satu cara yang 
diambil perusahaan untuk memenuhi kebutuhan dana guna mengembangkan agar 
tetap dapat bersaing adalah penjualan saham (surat berharga) perusahaan melalui 
pasar modal.  
        Pemegang saham memiliki hak atara lain (1) hak suara dalam rapat umum 
pemegang saham, (2) hak memperoleh pembayaran deviden atas dasar perlembar 
saham yang dimiliki dan menentukan dividen pay out rasio. Hak suara yang 
dimiliki oleh pemegang saham dapat digunakan untuk memilih direksi sebagai 
pengendali perusahaan (Sartono, 2001:331).  
         Investasi yang dilakukan secara langsung atau tidak langsung adalah dengan 
cara menanamkan dana yang dimiliki dalam berbagai jenis sekuritas/ surat 
berharga yang diperdagangkan berupa saham, obligasi, warrant, right. Saham 
(shares) adalah surat bukti kepemilikan bagian modal atau tanda penyertaan 
modal pada perseroan terbatas yang memberi hak atas dividen dan lain-lain. 
Menurut besar kecilnya modal disetor saham merupakan komoditi investasi yang 





di pasar modal sekurang-kurangnya perlu memperhatikan dua hal yaitu 
keuntungan yang diharapkan dan resiko yang mungkin terjadi.  
        Analisis terhadap nilai saham merupakan langkah mendasar yang harus 
dilakukan investor sebelum melakukan investasi. Secara garis besar terdapat dua 
macam analisis untuk menentukan nilai saham, yaitu analisis sekuritas 
fundamental (fundamental security analysis) dan analisis teknis (tehnical 
analysis) (Hartono, 2008).  
        Perkembangan harga saham suatu perusahaan akan mencerminkan nilai 
saham tersebut dan juga keuntungan yang akan didapatkan pemegang saham. Jika 
perusahaan tersebut berjalan lancar, maka harga saham perusahaan akan 
meningkat, hal ini menunjukkan bertambahnya tingkat permintaan. Naik turunya 
harga saham dipengaruhi oleh berbagai faktor, faktor internal maupun faktor 
eksternal perusahaan, faktor eksternal sebagian disebabkan oleh sentimen investor 
sedangkan faktor internal disebabkan kondisi fundamental perusahaan (Harjito, 
2009).  
          Faktor tersebut dapat dianalisis dengan menggunakan analisis fundamental 
dan analisi teknikal atau grafik. Analisis tekhnikal adalah mempelajari grafik 
harga saham dengan meramalkan kecendrungan pasar dimasa yang akan datang. 
Sedangakan analisis fundamental diperlukan informasi tentang kinerja 
fundamental keuangan perusahaan. Analisis fundamental mencoba 
memperkirakan harga saham yang akan datang, mengestimasi nilai faktor faktor 
fundamental yang dapat mempengaruhi harga saham yang akan datang sehingga 





          Informasi fundamental adalah informasi yang berhubungan dengan kondisi 
perusahaan yang umumnya ditunjukkan dalam laporan keuangan yang merupakan 
salah satu kinerja perusahaan. Dari laporan keuangan dapat diketahui beberapa 
informasi fundamental antara lain : Rasio-rasio keuangan, arus kas, serta ukuran 
kinerja-kinerja lainnya yang dihubungkan dengan harga saham.  Rasio keuangan 
dikelompokkan menjadi lima jenis berdasarkan ruang lingkup atau tujuan yang 
ingin dicapai, yaitu rasio likuiditas, rasio solvabilitas (leverage), rasio rentabilitas 
(profitabilitas), rasio aktivitas, dan rasio pasar (market ratios). 
          Dalam penelitian ini  rasio-rasio keuangan dibatasi pada  rasio liability to 
liquid asset, rasio pertumbuhan premi, rasio price to book value, dan rasio risk 
based capital (RBC), adapaun perusahaan yang dimaksudkan adalah  perusahaan 
Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia. Rasio liability to liquid asset, 
pada dasarnya merupakan pasiva, artinya semua posisi kredit dalam neraca yang 
terdiri atas utang, modal saham atau unsur sejenis dan ongksos yang harus 
dibayar, serta pendapatan yang diterima lebih dahulu. 
         Liabilitas timbul dari transaksi atau peristiwa masa lalu, misalnya pembelian 
barang atau penggunaan jasa menimbulkan utang usaha (kecuali jika dibayar 
dimuka atau pada saat penyerahan dan penerimaan pinjaman bank menimbulkan 
liabilitas untuk membayar kembali pinjaman tersebut) Penyelesaian kewajiban 
saat kini, selain pembebasan dari pemilik saham, biasanya melibatkan perusahaan 
untuk mengorbankan sumber daya yang memiliki manfaat masa depan untuk 
memenuhi tuntutan pihak lain dalam hal ini pembeli saham asuransi.  
          Untuk mengetahui kinerja keuangan perusahaan, khususnya perusahaan 





analisis rasio keuangan yang dibuat oleh The National Association of Insurance 
Commissioners (NAIC) yang dikenal dengan analisis rasio keuangan Early Warning 
System (EWS). Early Warning System (EWS) adalah tolok ukur perhitungan dalam 
mengukur kinerja keuangan dan menilai tingkat kesehatan perusahaan asuransi. 
Disamping itu, sistem ini dapat memberikan peringatan dini terhadap kemungkinan 
kesulitan keuangan dan operasi perusahaan asuransi dimasa yang akan datang.   
          Rasio pertumbuhan premi merupakan indikator perkembangan perusahaan 
dimasa mendatang. Rasio pertumbuhan premi yang semakin  meningkat akan 
menguntungkan karena menambah pendapatan bagi perusahaan sehinggga pada 
gilirannya akan menarik investor. Semakin besar Price to Book Value 
menggambarkan kepercayaan pasar akan prospek keuangan perusahaan tersebut. 
Price to Book Value yang semakin besar menunjukkan harga pasar dari saham 
tersebut semakin meningkat.  
          Tingkat rasio keuangan menggambarkan kinerja perusahaan, apabila rasio 
keuangan memiliki nilai yang menunjukkan baiknya kinerja perusahaan, hal 
tersebut dapat menarik minat investor untuk melakukan investasi. Banyaknya 
investor yang melakukan investasi menyebabkan harga saham meningkat. Hal ini 
sesuai dengan teori yang disampaikan oleh Anoraga dan Pakarti (2001:61) bahwa 
harga saham di bursa efek akan ditentukan oleh kekuatan permintaan dan 
penawaran. Pada saat permintaan saham meningkat, maka harga saham tersebut 
akan cenderung meningkat. Sebaliknya, pada saat banyak orang menjual saham, 
maka harga saham tersebut cenderung akan mengalami penurunan. Berdasarkan 
teori dan fenomena diatas, maka penelitian ini mengambil judul “Pengaruh  





dan Risk Based Capital  terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Asuransi Yang 
Terdaftar  di  Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2018”. 
 
B. Rumusan Masalah 
         Rumusan masalah dalam penelitian lazim dinyatakan dalam kalimat 
pentanyaan singkat, jelas, tepat, dan tegas agar masalah yang dirumuskan terkesan 
perlu dijawab (dipecahkan). Di samping itu rumusan masalah itu akan 
memberikan acuan pola dan bentuk rumusan hipotesis penelitian. Hipotesis atau 
jawaban sementara dirumuskan sesuai dengan rumusan dan arah serta sifat dari 
rumusan masalah (Darmawan, 2014:93). Rumusan masalah dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut. 
1. Apakah ada pengaruh rasio liability to liquid asset, terhadap harga saham 
pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2015-2018? 
2. Apakah ada pengaruh rasio pertumbuhan premi terhadap harga saham pada 
perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-
2018? 
3. Apakah ada pengaruh price to book value, terhadap harga saham pada 
perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-
2018? 
4. Apakah ada pengaruh risk based capital (RBC) terhadap harga saham pada 







C. Tujuan Penelitian 
      Dalam penulisan karya ilmiah (Skripsi) setiap penyusunannya akan memiliki 
tujuan-tujuan dan manfaat tertentu sesuai bidang ilmu masing-masing, dimana 
dalam penelitian ini menyangkut rasio-rasio keuangan yang diprediksi 
berpengaruh terhadap harga saham yang ditawarkan oleh perusahaan, khususnya 
perusahaan asuransi. Secara praktis tujuan penelitian yang dimaksudkan adalah 
sebagai berikut.  
1. Mendeskripsi secara empiris pengaruh rasio liability to liquid asset, terhadap 
harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2015-2018. 
2. Mendeskripsi secara empiris pengaruh rasio pertumbuhan premi terhadap 
harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2015-2018. 
3. Mendeskripsi secara empiris pengaruh price to book value terhadap harga 
saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2015-2018. 
4. Mendeskripsi secara empiris pengaruh risk based capital (RBC) terhadap 
harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2015-2018. 
 
D. Manfaat Penelitian 
1.  Manfaat Teoritis 
Hasil penelitian ini bermanfaat bagi pengembangan ilmu ekonomi,  yang 





liability to liquid asset, rasio pertumbuhan premi, price to book value, dan 
risk based capital. 
    2. Manfaat Praktis 
a. Bagi Manajemen Perusahaan 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi pihak manajemen 
perusahaan yang dapat digunakan sebagai masukan atau dasar untuk 
meningkatkan pemahaman tentang rasio liability to liquid asset, rasio 
pertumbuhan premi, price to book value, risk based capital serta harga 
saham. 
b. Bagi Investor 
Hasil penelitian ini dapat memberikan suatu informasi yang mengulas 
tentang faktor-faktor apa saja yang bisa mempengaruhi harga saham 
sehingga dapat digunakan sebagai bahan pertimbangan investor dalam 


















A. Landasan Teori 
          Teori memiliki fungsi dan tujuan yang berbeda-beda dalam tiga bentuk 
penelitian. Dalam penelitian kuantitatif, teori berpemberian sebagai penjelasan 
awal tentang hubungan antar variabel yang diuji oleh peneliti. Penelitian 
kualitatif, teori berpemberian sebagai perspektif  bagi penelitian dan terkadang 
justru dihasilkan selama penelitian berlangsung. Adapun dalam penelitian metode 
campuran teori bisa  digunakan  untuk beragam tujuan, bergantung pada 
fleksibilitas penggunaan baik dalam penelitian kualitatif maupun kuantitatif 
(Creswell, 2016:xii). Beberapa teori dalam penelitian kuantitatif yang dapat 
dijelaskan yakni harga saham, rasio liability to liquid asset, rasio pertumbuhan 
premi, price to book value, dan risk based capital sebagai berikut. 
1. Harga Saham 
a. Pengertian Saham 
          Saham merupakan salah satu dari bermacam-macam surat berharga 
(efek) yang umum diperjualbelikan melalui bursa efek. Di Indonesia selain 
saham, surat-surat berharga lainnya yang diperjualbelikan adalah obligasi 
(bond), waran (warrant) serta obligasi konversi (convertible bond) 
(Sihombing, 2008:12).  Ada banyak surat berharga yang diperdagangkan di 
pasar modal, yang  paling dikenal dimasyarakat adalah saham biasa 
(common stock). Diantara emiten  (perusahaan yang menerbitkan surat 






untuk menarik danadi masyarakat. Saham dapat  didefinisikan sebagai salah 
satu sumberdana baru yang diperoleh perusahaan yang  berasal dari pemilik 
modal dengan konsekuensi perusahaan harus memberikan  pengembalian 
terhadap modal tersebut dalam bentuk dividen dan capital gain.   
           Menurut Fahmi (2013:81), definisi saham merupakan :  (1) Tanda 
bukti penyertaan kepemilikan modal/dana suatu perusahaan, (2) Kertas yang 
tercantum dengan jelas nilai nominal, nama perusahaan dan diikuti dengan 
hak dan kewajibanyang dijelaskan kepada setiap pemegangnya, (3) 
Persediaan yang siap untuk dijual.”  Sedangkan menurut Darmaji dan 
Fakhruddin (2012:5) mengemukakan :  “Saham dapat didefinisikan sebagai 
tanda penyertaan atau pemilikan seseorang atau badan dalam suatu 
perusahaan atau perseroan.Saham berwujud selembar kertas yang 
menerangkan bahwa pemilik kertas tersebut adalah pemilik perusahaan yang 
menerbitkan surat berharga tersebut.”  
         Menurut Sunariyah (2010:128) harga saham adalah harga selembar 
saham yang berlaku dalam pasar saat ini di bursa efek. Sedangkan menurut 
Martalena dan Malinda (2011:99), harga saham merupakan pencerminan 
dan besarnya pengorbanan yang harus dilakukan oleh setiap investor untuk 
penyertaan dalam perusahaan. Dari pengertian diatas dapat disimpulkan 
bahwa harga saham akan terbentuk dari adanya transaksi yang terjadi di 
pasar modal yang ditentukan oleh permintaan dan penawaran saham yang 
bersangkutan dengan dipengaruhi oleh beberapa faktor. 
        Pasar sekunder merupakan jual beli efek yang terjadi di Bursa, 





membantu memperlancar perdagangan efek di bursa. Lembaga-lembaga 
tersebut, adalah sebagai berikut: 
1) Pedagang Efek 
Pedagang efek ini kegiatannya adalah melakukan pembelian dan 
penjualan efek untuk keuntungan perusahaan sendiri. Pedagang efek 
inilah yang bisa menghidupkan gairah pasar modal 
2) Perantara Perdagangan Efek (Broker) 
Perusahaan yang bisa melakukan perdagangan di bursa adalah 
perusahaan yang terdaftar di bursa, sehingga individu tidak bisa 
melakukan transaksi  secara langsung ke bursa, tetapi harus melalui 
perantara yakni broker atau pialang. Dengan demikian tugas broker ini 
adalah melakukan transaksi jual beli efek untuk kepentingan orang lain, 
broker hanya sebagai perantara. Dan atas jasanya akan mendapatkan fee 
tertentu dari para investor.  
3) Perusahaan Efek 
Perusahaan efek ini mempunyai lingkup kegiatan yang sangat luas, bisa 
sebagai pedagang efek, bisa sebagai perantara, dan juga bisa sebagai 
penjamin emisi. 
4) Biro Administrasi Efek 
Biro administrasi efek merupakan lembaga penunjang pasar modal yang 
berperan menyelenggarakan administrasi perdagangan efek. Lembaga 
ini secara teratur menyediakan jasa-jasa untuk emiten dalam 
melaksanakan pembukuan, tranfer dan pencatatan, pembayaran deviden, 
dan membuat laporan tahunan (Sutrisno, 2017: 290).  
   
b. Common Stock dan Preferred Stock 
        Dalam pasar modal ada dua jenis saham yang paling umum dikenal 
oleh publik yaitu saham biasa dan saham istimewa. Kedua jenis saham ini 
memiliki arti dan aturannya masing-masing. 
1) Common stock 
Common stock (saham biasa) adalah suatu surat berharga yang dijual 
oleh suatu perusahaan yang menjelaskan nilai nominal (rupiah, dollar, 
poundsterling, dan sebagainya) dimana pemegangnya diberi hak untuk 
mengikuti RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham) dan RUPSLB (Rapat 





membeli right issue (penjualan saham terbatas) atau tidak yang 
selanjutnya di akhir tahun akan memperoleh keuntungan dalam bentuk 
deviden 
2) Preferred Stock 
Preferred stock (saham istimewa) adalah suatu surat berharga yang 
dijual oleh suatu perusahaan yang menjelaskan nilai nominal (rupiah, 
dollar, poundsterling, dan sebagainya) dimana pemegangnya akan 
memperoleh pendapatan tetap dalam bentuk deviden yang akan diterima 
dalam setiap kuartal atau tiga bulanan (Fahmi, 2013:37). 
       Keuntungan yang diperoleh dari common stock adalah lebih tinggi 
dibandingkan preferred stock. Perolehan keuntungan tersebut diikuti dengan 
tingginya risiko yang akan diterima. Apabila investor menginvestasikan 
dananya di saham preferen, maka hanya pada waktu tertentu saham itu dapat 
diuangkan.    
       Pembayaran deviden dapat dilakukan dalam bentuk tuai (cash), namun 
ada juga pembayaran deviden dilakukan dalam pemberian saham, bahkan 
dalam bentuk pemberian property.    
3) Jenis-jenis Harga Saham  
1)  Harga Nominal 
Harga yang tercantum dalam sertifikat saham yang ditetapkan oleh 
emiten untuk menilai setiap lembar saham yang dikeluarkan. 
              2) Harga Perdana 






              3) Harga Pasar 
Harga ini terjadi setelah saham tersebut dicatatkan di bursa. 
c. Penilaian Harga Saham 
1) Analisis Teknikal 
Menurut Tandelilin (2010:392) analisis teknikal adalah suatu teknik 
untuk memprediksi arah pergerakan harga saham dan indikator pasar 
saham lainnya berdasarkan pada data pasar historis seperti informasi 
harga dan volume. 
2)  Analisis Fundamental 
Menurut Sunariyah (2010) menyatakan bahwa analisis ini didasarkan 
pada suatu anggapan bahwa tiap saham memiliki nilai intrinsik. 
d. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Harga Saham 
Menurut Husnan (2012:283), faktor-faktor yang mempengaruhi harga 
saham dikenali, yaitu faktor fundmental dan faktor teknikal. Masalahnya 
adalah bagaimana menerapkan faktor-faktor tersebut ke dalam suatu sistem 
penilaian yang bisa dipergunakan untuk memilih saham mana yang 
seharusnya dimasukkan ke dalam portofolio.  
        Saham merupakan tanda penyertaan modal pada suatu Perseroan 
Terbatas (PT) saham juga di identifikasikan sebagai surat bukti kepemilikan 
dalam suatu PT yang diperoleh melalui pembelian atau cara lain yang 
kemudian memberikan hak atas Dividen dan lain-lain sesuai dengan besar 
kecilnya investasi modal pada perusahaan tersebut. Saham adalah tanda 
bukti penagambilan bagian atau peserta dalam suatu Perseroan Terbatas. 





sahamnya akan tetap tertanam dalam perusahaan tersebut selama hidupnya, 
meskipun bagi pemegang saham sendiri itu bukanlah merupakan penanam 
yang permanen. Karena setiap waktu pemegang saham dapat menjual 
sahamnya. Saham merupakan surat berharga yang menunjukkan 
kepemilikan atau penyertaan pasar modal investor dalam suatu perusahaan 
(Fakhruddin, 2006:13).  
       Saham memberikan indikasi kepemilikan atas perusahaan sehingga para 
pemegang saham berhak menentukan menentukan arah kebijaksanaan 
perusahaan lewat Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Para pemegang 
saham juga berhak memperoleh Dividen yang dibagikan oleh perusahaan. 
Sebaliknya, pemegang sahampun turut menanggung resiko sebesar saham 
yang dimiliki apabila perusahaan tersebut bangkrut. Modal saham adalah 
unit kepemilikan dalam sebuah perusahaan, sebagai bukti kepemilikan atas 
saham, perseroan terbatas menerbitkan sertifikat sahamnya (Simamora, 
200:408).   
       Saham yang dikeluarkan perusahaan merupakan bukti pembayaran 
pemegang saham kedalam perusahaan. Jumlah yang terakumulasi dalam 
perusahaan dinamakan dengan nama modal saham. Perwakilan kepemilikan 
seseorang didalam suatu perseroan terbatas tercermin dalam sedikit 
banyaknya lembar saham yang dimiliki. Semakin banyak lembar saham 





b. Jenis saham berdasarkan cara peralihan hak 
1) Saham atas unjuk (bearer stocks) 
Saham jenis ini sangat mudah dipindahkan seperti halnya mata uang. 
Oleh karena itu kualitas kertas lembar saham dibuat spesifik agar sulit 
untuk dapat dipalsukan. Dalam saham jenis ini pada sertifikatnya tidak 
tercantum nama pemilik saham sehingga manakala pemiliknya ingin 
menjual atau memindahkan kepada orang lain akan dapat 
melaksanakannya dengan mudah. 
2) Saham atas nama (registered stocks) 
Saham jenis ini merupakan kebalikan dari saham atas unjuk. Saham ini 
memuat nama pemiliknya dan nama ini akan tercantum dalam buku 
perseroan sehingga apabila terjadi pemindahan saham atas nama maka 
harus menempuh prosedur tertentu yang harus dipenuhi.  
Saham ini mempunyai tingkat keamanan yang tinggi sebab sudah 
tercantum dalam buku perseroan sehingg apabila saham ini hilang maka 
cukup memberitahukan kepada perusahaan untuk meminta penggantian. 
 c. Jenis saham berdasarkan hak tagihan (klaim) 
1) Saham biasa (common stocks) 
         Dengan adanya resiko yang besar tersebut biasanya jika usaha 
perusahaan berjalan dengan baik maka Dividen saham biasa akan lebih 
besar daripada saham preferen. Tetapi manakala terjadi likuidasi 
pembagian Dividen dan pembagian harta perusahaan serta pemegang 
saham biasa akan memperoleh pembagian terakhir setelah pemegang 





jika perusahaan sudah membayar Dividen untuk saham preferen Saham 
biasa mempunyai hak yang sama bagi pemegangnya yang dapat 
menentukan jalannya perseroan melalui rapat umum pemegang saham. 
Kadangkadang hak suara dalam rapat pemegang saham hanya diberikan 
pada saham biasa, tetapi sering juga saham preferen mempunyai hak 
suara. 
2) Saham preferen (prefered stock) 
           Saham preferen merupakan saham yang mempunyai hak khusus 
melebihi pemegang saham biasa. Saham preferen disebut juga dengan 
saham istimewa sebab mempunyai banyak keistimewaan. Biasanya 
keistimewaan ini dihubungkan dalam hal pembagian Dividen atau 
pembagian aktiva pada saat likuiditas. Saham preferen merupakan saham 
yang mempunyai sifat gabungan (hybrid) antara obligasi (bond) dan 
saham biasa, seperti bond yang membayarkan harga atas pinjaman, 
saham preferen juga memberikan hasil yang tetap berupa Dividen 
preferen seperti saham biasa dalam hal likuidasi klaim pemegang saham 
preferen dibawah klaim pemegang obligasi (bond) dibandingkan dengan 
saham biasa, saham preferen mempunyai beberapa hak, yaitu hak atas 
Dividen tetap dan hak pembayaran terlebih dahulu jika terjadi likuidasi 
(Jogianto, 2000:59). 
         Kelebihan dalam hal pembagian Dividen adalah bahwa Dividen 
yang dibagi pertama kali harus dibagikan untuk saham preferen, kalau 
ada kelebihan baru dibagikan kepada pemegang saham biasa. Dividen 





jikasudah diumumkan oleh perusahaan. Dalam hal pimpinan perusahaan 
tidak mengumumkan pembagian Dividen dalam suatu periode maka 
Dividen tidak hilang. Biasanya saham preferen mempunyai nilai nominal 
dan Dividennya dinyatakan dalam persentase dari nilai nominal. Apabila 
saham prioritas tidak mempunyai nilai nominal maka Dividennya 
dinyatakan dalam bentuk rupiah dan bukan dalam bentuk persentase. 
Suatu perusahaan dapat mengeluarkan lebih dari satu macam saham 
preferen disebut saham preferen ke satu, saham preferen kedua dan 
seterusnya, dimana saham preferen kesatu mempunyai klaim yang 
pertama terhadap laba dan saham preferen kedua mempunyai klaim 
kedua dan seterusnya. Saham preferen dipisah lagi menjadi: 
a) Saham preferen kumulatif. Saham preferen kumulatif adalah saham 
preferen yang Dividennya setiap tahun harus dibayarkan kepada 
pemegang saham dengan kata lain saham ini merupakan saham yang 
dijamin akan memperoleh Dividen setiap tahunnya. Apabila dalam 
satutahun Dividen tidak dapat dibayarkan maka pada tahun-tahun 
berikutnya Dividen yang belum dibayar tersebut harus dilunasi dulu 
sehingga dapat mengadakan pembagian Dividen untuk saham biasa. 
b) Saham preferen tidak kumulatif. Saham ini merupakan kebalikan dari 
saham preferen kumulatif. Dalam saham preferen tidak kumulatif 
pemegang saham tidak akan memperoleh pembagian keuntungan 
secara penuh manakala dalam suatu periode ada Dividen yang belum 
dibayar. Dalam saham jenis ini, pemegang saham preferen akan 





sehingga tidak seluruh Dividen yang tidak dibayar akan dipenuhi 
seluruhnya, kadangkala tidak menutup kemungkinan bahwa Dividen 
yang tidak dibayar pada tahun sebelumnya tidak akan dibayar ditahun 
kemudian. 
c) Saham preferen partisipasi. Saham ini merupakan saham preferen 
dalam hak Dividennya tidak terbatas dalam jumlah tertentu. Ini berarti 
saham ini disamping memperoleh Dividen tetap juga akan 
memperoleh bonus (tambahan) Dividen manakala perusahaan 
mencapai sasaran yang telah digariskan. 
d) Saham preferen konvertibel (Convertible prefered stocks). Adalah 
saham preferen yang dapat diukur dengan surat berharga lain yang 
dikeluarkan oleh perusahaan lain yang menerbitkan saham ini 
umumnya hak konversi ditujukan untuk dapat ditukarnya saham 
preferen dengan saham biasa. Meskipun saham preferen umumnya 
mempunyai hak yang didahulukan dalam pembagian Dividen, tetapi 
dalam hubungannya dengan kekuasaan terhadap keberadaan 
perusahaan, jauh lebih kecil dibandingkan dengan saham biasa. 
2. Rasio Likuiditas (Liabilities to Liquid Assets Ratio)   
        Likuiditas adalah kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban-
kewajibannya yang harus segera dipenuhi seperti hutang jangka pendek, 
sehingga rasio ini rasio ini bisa untuk mengukur tingkat keamanan kreditor 
jangka pendek, serta mengukur apakah operasi perusahaan tidak akan 





         Rasio Likuiditas (Liabilities to Liquid Assets Ratio) digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi kewajibannya dan secara 
kasar memberikan gambaran kondisi keuangan perusahaan apakah kondisi 
keuangannya solven atau tidak.  
    
               
                               
 
Interpretasi : 
 Rasio yang tinggi menunjukkan adanya masalah likuiditas dan perusahaan 
kemungkinan besar berada dalam kondisi yang tidak solven, sehingga perlu 
dilakukan analisis terhadap tingkat kecukupan cadangan (reserve adequacy), 
serta kestabilan dan likuiditas kekayaan yang diperkenankan (admitted assets). 
3. Rasio Pertumbuhan Premi 
        Rasio Pertumbuhan Premi (Premium Growth Ratio) merupakan 
menaikan/penurunan yang tajam pada volume premi netto memberikan 
indikasi kurangnya tingkat kestabilan kegiatan usaha perusahaan. 
    
        
 
         
                           
           
Interpretasi :  
Hasil rasio ini sebaiknya diinterprestasikan bersama dengan sejarah dan operasi 
perusahaan. Dalam menganalisis rasio ini harus diperhatikan pula alasan-alasan 
yang dikemukakan perusahaan yang menyebabkan angka rasio ini berbeda/ 
berfluktuasi. Disamping itu, perlu dipertimbangkan pula perubahan yang 
terjadi dalam industri asuransi dan perekonomian. 





Teori-teori dibidang keuangan memiliki satu fokus, yaitu bagaimana 
memaksimalkan kemakmuran pemegang saham atau pemilik perusahaan 
(maximizing shareholders wealth). Tujuan normatif ini dapat diwujudkan 
dengan memaksimalkan nilai pasar perusahaan (market value of the firm). Bagi 
perusahaan yang sudah go public memaksimalkan nilai pasar perusahaan sama 
dengan memaksimalkan harga pasar saham (I Made Sudana, 2016:8). 
Menurut Christiawan, Julius, dan Josua (2007:3), terdapat beberapa 
konsep nilai yang menjelaskan nilai suatu perusahaan, antara lain: 
a. Nilai nominal yaitu nilai yang tercantum secara formal dalam anggaran 
dasar perseroan, disebutkan secara eksplisit dalam neraca perusahaan, dan 
juga ditulis jelas dalam surat saham kolektif. 
b. Nilai pasar, sering disebut kurs adalah harga yang terjadi dari proses tawar 
menawar di pasar saham. Nilai ini hanya bias ditentukan jika saham 
perusahaan dijual di pasar saham. 
c. Nilai intrinsik merupakan nilai yang mengacu pada perkiraan nilai riil suatu 
perusahaan. Nilai perusahaan dalam konsep nilai intrinsik ini bukan sekedar 
harga dari sekumpulan aset, melainkan nilai perusahaan sebagai entitas 
bisnis yang memiliki kemampuan menghasilkan keuntungan di kemudian 
hari. 
d. Nilai buku, adalah nilai perusahaan yang dihitung dengan dasar konsep 
akuntansi. 
e. Nilai likuidasi, adalah nilai jual seluruh aset perusahaan setelah dikurangi 





pemegang saham. Nilai likuiditas bias dihitung berdasarkan neraca performa 
yang disiapkan ketika suatu perusahaan akan dilikuiditas. 
Menurut Sudana (2016:9), Memaksimalkan nilai perusahaan dinilai lebih 
tepat sebagai tujuan perusahaan karena: (1) Memaksimalkan nilai perusahaan 
berarti memaksimalkan nilai sekarang dari semua keuntungan yang akan 
diterima oleh pemegang saham di masa yang akan datang atau berorientasi 
jangka panjang, (2) Mempertimbangkan faktor risiko, (3) Memaksimalkan nilai 
perusahaan lebih menekankan pada arus kas daripada sekedar laba menuru 
pengertian akuntansi, (4) Memaksimalkan nilai perusahaan tidak mengabaikan 
tanggung jawab sosial. Nilai perusahaan dapat dirumuskan sebagai berikut 
(Brigham dan Ehrhardt, 2006:45): 
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5. Risk Based Capital (RBC) 
           Pengertian Risk Based Capital berdasarkan peraturan ketua Badan 
Pengawas Pasar Modal (BAPEPAM) dan Lembaga Keuangan Nomor: PER-
02/BL/2008 adalah “suatu jumlah minimum tingkat solvabilitas yang 
ditetapkan, sebesar jumlah dana yang dibutuhkan untuk menutup risiko 
kerugian yang mungkin timbul sebagai akibat dari deviasi dalam pengelolaan 
kekayaan dan kewajiban”.  Semua perusahaan asuransi dan perusahaan 
reasuransi wajib memiliki tingkat solvabilitas (Risk Based Capital) minimal 





pengelolaan kekayaan dan kewajiban atau serendahnya-rendahnya mencapai 
angka 100% sehingga dapat diberi kesempatan untuk melakukan penyesuaian 
dan meningkatkan batas solvabilitasnya dalam jangka waktu tertentu.  
        Peraturan tersebut telah ditetapkan oleh pemerintah dalam Keputusan 
Menteri Keuangan Nomor 424/KMK.06/2003 tentang Kesehatan Keuangan 
Perusahaan Asuransi dan Perusahaan Reasuransi Pasal 2.  Risk Based Capital 
dapat menunjukkan kriteria bahwa perusahaan tersebut dalam keadaan sehat 
dan terjamin atau tidak. Terkadang ukuran Risk Based Capital yang telah 
memenuhi standarnya sering dijadikan salah satu alat promosi untuk menarik 
minat masyarakat agar membeli polisnya.  
        Analisis Risk Based Capital digunakan untuk mengukur tingkat 
solvabilitas dalam menanggung risiko kerugian yang mungkin terjadi akibat 
deviasi antara pengelolaan kekayaan dan kewajiban. Analisis Risk Based 
Capital PT. Asei Reasuransi Indonesia (Persero) menggunakan data yang 
berasal dari laporan tingkat solvabilitas dan Batas Tingkat Solvabilitas 
Minimum (BTSM) atau yang sejak tahun 2013 disebut Modal Minimum 
Berbasis Risiko (MMBR). Setiap perusahaan asuransi atau perusahaan 
reasuransi wajib memiliki Risk Based Capital paling sedikit 120%. Hal ini 
telah ditentukan oleh pemerintah. Perhitungan Risk Based Capital menurut 
Keputusan Menteri Keuangan Nomor 424/KMK.06/2003 dapat diketahui 
dengan rumus:   
                   
                    
                                 
 





        Tingkat Solvabilitas merupakan hasil dari Aktiva Yang Diperkenankan 
dikurangi Jumlah Liabilitas. Sedangkan Batas Tingkat Solvabilitas Minimum 
atau Modal Minimum Berbasis Risiko berbeda-beda tergantung yang 
ditetapkan perusahaan. Hasil perhitungan Risk Based Capital dirubah ke dalam 
bentuk presentase. 
 
B. Penelitian Terdahulu 
         Hasil studi penelitian terdahulu baik berupa jurnal-jurnal ilmiah, skripsi, 
tesis, dan sebagainya pada dasarnya merupakan sumber gagasan untuk 
merumuskan masalah dalam penelitian tersebut. Setiap peneliti harus menyatakan 
dalam laporan penelitiannya mengenai keterbatasan/kelemahan penelitian yang 
dilakukan serta memberikan saran terhadap penelitian yang akan datang mengenai 
aspek-aspek yang perlu diteliti sehingga dapat memperjelas atau menambah 
informasi suatu fenomena tertentu.  
      Penelitian terdahulu tersebut tentu bukan dimanfaatkan untuk dijiplak, 
melainkan dijadikan dasar untuk diteliti kembali aspek-aspek yang disarankan 
oleh para peneliti dalam penelitian sebelunya. Dengan demikian peneliti 
selanjutnya bisa memberikan kontribusi teoretik maupun manajerial yang 
berharga, sehingga penelitian itu terus berkembang (Hermawan, 2005).  Beberapa 
penelitian yang relevan yang diperoleh dari jurnal adalah sebagai berikut. 
1. Aneu Kuraesin Rs dan  Rina Perma-tasari  (2016) meneliti tentang  
“Pengaruh Rasio Keuangan Early Warning System Terhadap Harga Saham 
pada Perusahaan Asuransi yang Terdaftar di Bursa Efek Indo-nesia (BEI) 





berpe-ngaruh signifikan, rasio beban klaim dan rasio likuiditas. Rasio agent’s 
balance to surplus dan rasio per-tumbuhan premi tidak berpengaruh terhadap 
harga saham Secara simultan variabel ra-sio keuangan early warning system 
berpengaruh terhadap har-ga saham. 
2. Tania Hapsari, Desmiyawati, Yessi Mutiara Basri, (2015) meneliti tentang  
‘Pengaruh Rasio Keuangan Early Warning System terhadap Harga Saham 
pada Perusahaan Asuransi yang Terdaftar di Bursa Efek Indo-nesia (BEI) 
Tahun 2010-2014’. Hasil kajiannya yakni Variabel early warning system 
berpe-ngaruh signifikan, rasio beban klaim dan rasio likuiditas. Rasio agent’s 
balance to surplus dan rasio per-tumbuhan premi tidak berpengaruh terhadap 
harga saham Secara simultan variabel rasio keuangan early warning system 
berpengaruh terhadap har-ga saham 
3. Maria Makdanela Inge Beliani dan M.Biantara (2015) mengkaji mengenai 
‘Pengaruh Price eraning ratio, dan Price To Book Value (PBV) terhadap 
harga saham Perusahaan Asuransi yang terdaftar di Bursa efek Indonesia 
tahun 2009-2012’. Hasil kajiannya  Price eraning ratio, dan Price To Book 
Value (PBV) secara simultan berpengaruh terhadap harga saham. Secara 
parsial Price eraning ratio, berpengaruh terhadap harga saham. dan Price To 
Book Value (PBV) secara parsial berpengaruh terhadap harga saham. 
4. Alwi Abdul Rachman dan Sutrisno (2013) meneliti tentang ‘Analisis 
pengaruh faktor-faktor Fun-damental terhadap harga saham peru-sahaan 
Manufaktur terdaftar di BEI tahun 2007-2010’. Hasilnya  variabel EPS, DER, 
ROA, PBV, PER, QAI dan ROI, secara parsial signifikan positif berpengaruh 





level of significance 5%. Sedangkan CR, NPM dan TATO tidak mempunyai 
pengaruh singnifikan terhadap harga saham. Secara silmutan terbukti 
signifikan erpengaruh terhadap harga saham perusahaan anufaktur di BEI 
pada level signifikansi 5%. 
5. Pramono Putro Suwiralim (2012), mengkaji mengenai ‘Pengaruh Analisis 
Rasio – Rasio Early Warning System (EWS) Terhadap Harga Saham Pada 
Perusahaan Asura-nsi yang Listing Di Bursa Efek Indonesia (2009-2012)’. 
Hasil kajiannya yakni Rasio likuiditas, rasio beban klaim, rasio agent’s 
balance to surplus, rasio pertumbuhan premi secara simultan berpengaruh  
signifikan terhadap nilai saham. Rasio likuiditas berdampak positif terhadap 
nilai saham. Rasio beban klaim berdampak positif tidak singnifikan terhadap 
nilai saham. Rasio agent’s balance to surplus berdampak negatif tidak signifi-
kan terhadap nilai perusahaan. Rasio pertumbuhan premi berdampak positif 
terhadap nilai perusahaan. 
6. Permatasari, Rina (2016) meneliti tentang ‘Pengaruh Rasio Keuangan Early 
Warning System terhadap Harga Saham Pada Perusa-haan suransi Yang 
Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia  Tahun 2010-2014’. Hasilnya Variabel 
early warning system berpengaruh terhadap beban klaim Rasio likuiditas, 
Rasio  agent’s balance to surplus rasio pertum-buhan premi tidak 
berpengaruh terhadap harga saham. Secara simultan, early warning system 
berpengaruh  terhadap harga saham. 
7. Budiantara (2015), meneliti mengenai  Pengaruh Price Earning Ratio Dan 
Price To Book Value terhadap Harga Saham Perusahaan Asuransi yang 





Ratio dan Price To Book Value berpengaruh secara simultan terhadap Harga 
Saham. Secara parsial Price Earning Ratio berpengaruh terhadap Harga 
Saham  Price To Book Value berpengaruh secara simultan terhadap Harga 
Saham. 
8. Siswandaru Kurniawan (2006), mengkaji mengenai ‘Analisis Pengaruh 
Rasio-Rasio Early Warning System Dan Tingkat Suku Bunga SBI terhadap 
Harga Saham (Studi Empiris Pada Perusahaan Asuransi di BEJ Tahun 1999-
2003)’. Hasil kajiannya yakni Rasio Beban Klaim, Rasio Likuiditas, Rasio 
Agent’s Balan-ce to Surplus Rasio Pertumbuhan Premi, dan tingkat suku 
bunga Sertifikat Bank Indonesia berpengaruh positif signifikan terhadap 
harga saham perusahaan asuransi. 
9. Ori Barlian Pamungkas (2016) meneliti tentang ‘Pengaruh Rasio Risk Based 
Capi-tal, Likuiditas, dan Agent’s Balance To Surplus terhadap Harga Saham 
Perusahaan Asuransi terdaftar di BEI 2008-2015’. Hasilnya yakni Rasio 
Beban Klaim, Rasio Likuiditas, Rasio Agent’s Balan-ce to Surplus Rasio 
Pertumbuhan Premi, dan tingkat suku bunga Sertifikat Bank Indonesia 
berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham perusahaan asuransi. 
10. Ricky  Setiawan (2011), meneliti tentang ‘Pengaruh  Return On Assets (Roa), 
Debt To Equity Ratio (DER), Dan Price To Book Value (PBV) Terhadap 
Harga Saham Perusahaan Manufaktur di BEI Periode 2007-2009’. Hasil 
penelitiannya yakni Return On Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER) dan  
Price to Book Value (PBV) secara simultan berpengaruh  signifikan terhadap 





Ratio (DER)  berpengaruh  terhadap Harga Saham. Price to Book Value 
(PBV) berpengaruh terhadap Harga Saham. 
Terkait dengan perbedaan dan persamaan antara penelitian terdahulu dengan 
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C. Kerangka Pemikiran Konseptual 
Faktor yang mempengaruhi harga saham dalam penelitian ini dibatasi pada 
rasio liability to liquid asset, rasio pertumbuhan premi, price to book value, dan 
risk based capital (RBC) dapat digambarkan sebagai berikut. 
1. Pengaruh rasio liability to liquid asset, terhadap harga saham 
         Likuiditas (liquidity ratio) adalah kemampuan suatu perusahaan 
memenuhi kewajiban jangka pendeknya secara lancar dan tepat waktu, 
misalnya membayar listrik, gaji pegawai, lembur dan sebagainya (Fahmi, 
2013:237). Adapun saham  adalah (a) tanda bukti kepemilikan modal (b) kertas 
yang tercantum nilai nominal, nama perusahaan, dan diikuti dengan hak dan 
kewajiban yang dijelaskan kepada setiap pemegangnya, (c) persediaan yang 
siap untuk dijual (Fahmi, 2013:36). 
          Liabilitas atau Liability to liquid asset  adalah kewajiban perusahaan 
masa kini yang timbul dari peristiwa masa lalu, peyelesaiannya diharapkan 
mengakibatkan arus keluar dari sumber daya perusahaan yang mengandung 
manfaat ekonomi. Liabilitas timbul dari transaksi atau peristiwa masa lalu. 
Jadi, misalnya pembelian barang atau penggunaan jasa menimbulkan utang 





pinjaman bank menimbulkan liabilitas untuk membayar kembali pinjaman 
tersebut) Penyelesaian kewajiban masa kini, selain pembebasan dari pemilik 
saham, biasanya melibatkan perusahaan untuk mengorbankan sumber daya 
yang memiliki manfaat masa depan untuk memenuhi tuntutan pihak lain. 
Penyelesaian kewajiban yang ada sekarang dapat dilakukan dengan berbagai 
cara, misalnya dengan pembayaran kas, penyerahan asset lain, emberian 
jasa,  penggantian kewajiban tersebut dengan kewajiban lain, dan  Konversi 
kewajiban menjadi ekuitas.   
         Suatu perusahaan dapat menjual hak kepemilikannya dalam bentuk  
saham (stock). Bila hanya ada satu jenis saham yang diterbitkan, saham ini 
disebut  saham biasa (common stock). Dalam hal ini, setiap saham biasa 
memiliki satu  jenis saham atau lebih dengan berbagai keistimewaan. 
Contohnya adalah keistimewaan untuk memperoleh dividen lebih dahulu. 
Saham semacam ini biasanya disebut saham preferen (preferred stock).   
         Penyelesaian perusahaan dalam memenuhi kewajibannya, selain 
pembebasan dari pemilik saham, melibatkan perusahaan untuk mengorbankan 
sumber daya yang memiliki manfaat masa depan untuk memenuhi tuntutan 
pihak lain termasuk pemilik saham, dengan demikian rasio liability to liquid 
asset, cenderung berpengaruh terhadap harga saham. 
2. Pengaruh rasio pertumbuhan premi terhadap harga saham 
         Premi adalah sejumlah uang yang harus dibayarkan setiap bulan sebagai 
kewajiban dari tertanggung atas keikutsertaannya pada asuransi. Besarnya 





perusahaan asuransi dengan memperhatikan keadaan-keadaan dari 
tertanggung (Mulyawan, 2015:214).  
         Rasio pertumbuhan premi merupakan indikator perkembangan 
perusahaan dimasa mendatang. Rasio pertumbuhan premi yang semakin  
meningkat akan menguntungkan karena menambah pendapatan bagi 
perusahaan sehinggga pada gilirannya akan menarik investor. Rasio 
pertumbuhan mengukur kemampuan perusahaan untuk mempertahankan posisi 
ekonomisnya dalam pertumbuhan perekonomian dan dalam industri atau pasar 
produk tempatnya beroperasi. Rasio pertumbuhan premi diharapkan tidak 
terlalu rendah karena dapat dianggap mencerminkan stagnasi dari perusahaan 
sehingga dapat dianggap tidak berkembang. Akan tetapi, pertumbuhan jumlah 
premi yang terjadi secara tajam perlu mendapat perhatian khusus karena akan 
meningkatkan risiko bagi perusahaan akibat kemungkinan pembayaran klaim 
yang besar dan mendadak.  
          Menurut Irham Fahmi (2013:37) “Common stock (saham biasa) adalah 
suatu surat berharga yang dijual oleh perusahaan yang menjelaskan nilai 
nominal (rupiah, dolar, dan sebagainya) dimana pemegangnya diberi hak untuk 
mengikuti RUPS (Rapat Umum Pemegang Saham) dan RUPSLB (Rapat 
Umum Pemegang Saham Luar Biasa) serta berhak untuk menetukan membeli 
right issue (penjualan saham terbatas) atau tidak, yang selanjutnya diakhir 
tahun akan memperoleh keuntungan dalam bentuk deviden”. Saham biasa  
merupakan bukti tanda kepemilikan atas suatu perusahaan yang mewakili 





keuntungan berupa pembayaran dividen setelah dividen saham preferen 
dibayarkan.   
           Pertumbuhan premi yang semakin  meningkat akan menguntungkan 
karena menambah pendapatan bagi perusahaan sehinggga pada gilirannya akan 
menarik investor. Hal ini dapat diartikan bahwa rasio pertumbuhan premi 
berpengaruh terhadap harga saham. 
3. Pengaruh rasio price to book value, terhadap harga saham. 
        Price to book value merupakan rasio untuk mengetahui seberapa besar 
harga saham yang ada dibandingkan dengan nilai buku sahamnya, semakin 
tinggi ratio ini menunjukkan perusahaan dipercaya, artinya nilai perusahaan 
semakin menjadi lebih tinggi (Sutrisno, 2017:214). Perusahaan yang berkinerja 
baik, biasanya rasio Price to Book Value -nya di atas satu. Hal ini 
menunjukkan bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai bukunya. Semakin 
besar rasio Price to Book Value semakin tinggi nilai perusahaan. Price to Book 
Value yang semakin besar menunjukkan harga pasar dari saham tersebut 
semakin meningkat. Jika harga pasar saham semakin meningkat maka capital 
gain (actual return) dari saham tersebut juga meningkat. Sehingga ada 
kecenderungan bahwa rasio price to book value, berpengaruh terhadap harga 
saham. 
4. Pengaruh Rasio Risk Based Capital (RBC) terhadap Harga Saham  
         RBC merupakan suatu ukuran yang menginformasikan tingkat keamanan 
finansial atau kesehatan suatu perusahaan asuransi. Pengaruh profil risiko yang 
dalam perusahaan asuransi diukur pada RBC terhadap harga saham dapat 





Market Theory merupakan teori dasar dari karakteristik suatu pasar modal yang 
efisien dimana terdapat pemodal-pemodal yang berpengetahuan luas dan 
informasi tersedia secara luas kepada para pemodal sehingga mereka bereaksi 
secara cepat atas informasi baru yang akhirnya menyebabkan harga saham 
menyeseuaikan secara cepat dan akurat.  
         Peningkatan RBC dari tahun ke tahun diharapkan dapat merevisi 
kepercayaan investor terhadap perusahaan. RBC yang semakin meningkat 
menunjukkan kemampuan perusahaan asuransi yang semakin baik dalam 
mengelola risikonya. Kepercayaan tersebut akan dapat merubah permintaan 
dan atau penawaran harga saham perusahaan asuransi yang selanjutnya akan 
berpengaruh terhadap kenaikan harga saham perusahaan. Dengan perkataan 
lain Rasio Risk Based Capital (RBC) berpengaruh terhadap Harga Saham. 
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         Priyatno (2010:9) hipotesis adalah jawaban sementara tentang rumusan 
masalah penelitian yang belum dibuktikan kebenarannya, dinyatakan dengan 
kalimat pernyataan bukan kalimat pertanyaan. Hipotesis yang terdapat dalam 
penelitian ini, antara lain sebagai berikut: 
H1 : Ada pengaruh rasio liability to liquid asset, terhadap harga saham pada 
perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2015-2018 
 H2 : Ada pengaruh rasio pertumbuhan premi terhadap harga saham pada 
perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2015-2018 
H3 : Ada pengaruh price to book value, terhadap harga saham pada 
perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2015-2018 
H4 : Ada pengaruh  risk based capital (RBC) terhadap harga saham pada 














METODE  PENELITIAN 
 
A. Jenis Penelitian 
Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif, yakni menguji hipotesis 
dengan menggunakan alat analisis statistik. Penelitian kuantitatif diartikan sebagai 
metode penelitan yang berlandaskan pada filsafat positivisme, digunakan untuk 
meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data menggunakan 
instrumen penelitian, analisa data  bersifat kuantitatif (statistik), dengan tujuan 
untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan (Sugiyono, 2016:13).  Besar atau 
kecilnya suatu pengaruh atau hubungan antar variabel yang dinyatakan dalam 
angka-angka, dengan cara mengumpulkan data-data yang merupakan faktor 
pendukung terhadap pengaruh antara variabel-variabel yang bersangkutan 
kemudian mencoba untuk dianalisis. Adapun variabel yang dianalisis adalah 
Rasio Liability To Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To 
Book Value (X3), dan Risk Based Capital (X4) serta Harga Saham (Y) pada 
Perusahaan Asuransi yang Terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2018. 
 
B.Populasi dan Sampel 
1. Populasi  
         Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh Perusahaan Asuransi yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018. Perusahaan asuransi di 
Bursa Efek Indonesia terdiri Asuransi Jiwa, Asuransi Sosial, Asuransi Umum, 






Indonesia terdapat perusahaan publik yang termasuk sektor keuangan dan sub 
sektor asuransi yang berjumlah 84 perusahaan. asuransi.  Adapun alasan 
asuransi yang di kaji untuk penelitian, karena asumsi bahwa asuransi setiap 
tahun selalu menetapkan harga saham yang ditetapkan peneliti akan 
dikeluarkan dari sampel. 
2. Sampel 
          Sampel dipahami sebagai bagian dari populasi yang akan diteliti,  karena 
populasi dipilih dengan menggunakan teknik purposive sampling, yaitu sampel 
dipilih dengan pertimbangan tertentu (Sugiyono, 2010:122). Adapun kriteria 
perusahaan asuransi adalah sebagai berikut. 
a. Perusahaan Asuransi yang menyajikan data laporan keuangan lengkap 
selama periode tahun 2015-2018. 
b. Perusahaan Asuransi menetapkan harga saham setiap periode pengamatan 
yaitu periode 2015-2018. 
c. Perusahaan Asuransi yang memiliki data-data yang lengkap khususnya yang 
berkaitan dengan rasio keuangan selama periode tahun 2015-2018. 
d. Perusahaan Asuransi yang memiliki Likuiditas untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya. 
Jumlah sampel (Asuransi) yang diambil dengan teknik purposive sampling 










Jumlah Sampel Penelitian  
Asuransi yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2018 
No Kode Nama Perusahaan Asuransi 
1 ABDA  PT. Asuransi  Bina Dana Arta Tbk. 
2 ASBI  PT. Asuransi  Bintang Tbk. 
3 ASBM  PT. Asuransi  Davin Mitra Tbk. 
4 AHAP  PT. Asuransi  Harta Aman Pertama Tbk. 
5 ASJT  PT. Asuransi  Jasa Tania Tbk. 
6 AMAG  PT. Asuransi  Multi Arta Guna Tbk. 
7 ASRM  PT. Asuransi  Ramayana Tbk. 
8 APGI  PT. Lippo General Insuranca Tbk.  
9 MREI  PT. Maskapai Reasuransi IndonesiaTbk. 
10 PNIN  PT. Paninvest Tbk. 
11 PNLF  PT. Paninlife Tbk. 
      Sumber : http://www.idx.co.id/2019 
       Berdasarkan data sekunder yang diperoleh berupa laporan keuangan 
perusahaan Asuransi maka dalam penelitian ini sampel ditetapkan menjadi 11 
perusahaan Asuransi yang terdaftar di BEI periode 2015-2018. Di samping itu ke-
11 perusahaan asuransi tersebut menjual sahamnya ke publik (emiten) atau 
perusahaan terbuka dimana saham-sahamnya diperdagangkan di Bursa Efek 
Indonesia 
 
C. Definisi Konseptual dan Operasionalisasi Variabel 
Dalam penelitian ada 2 (dua) yaitu variabel bebas dan variabel terikat.  
1. Variabel Dependen (Y) adalah Harga Saham 
       Variabel dependen (terikat) adalah tipe variabel yang dijelaskan atau 
dipengaruhi oleh variabel independen (Indriantoro dan Supomo, 2009:63). 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah harga saham emiten pada sektor 





digunakan adalah harga penutupan saham pada akhir tahin periode laporan 
keuangan.  
       Harga saham dalam penelitian ini ditentukan dengan harga closing saham 
pada akhir periode yaitu tanggal 29 Desember. Apabila tanggal tersebut jatuh 
pada hari Sabtu atau hari Minggu,  maka yang digunakan harga closing pada 
hari Jumat. Harga suatu saham sangat erat kaitannya dengan harga pasar suatu 
saham. Harga dasar suatu saham merupakan harga perdananya. Perubahan 
harga saham dipengaruhi oleh kekuatan permintaan dan penawaran yang 
terjadi di pasar sekunder. Semakin banyak investor yang ingin membeli atau 
menyimpan suatu saham, maka harganya akan semakin naik. Dan sebaliknya 
jika semakin banyak investor yang menjual atau melepaskan maka akan 
berdampak pada turunnya harga saham. Harga saham merupakan nilai suatu 
saham yang mencerminkan kekayaan perusahaan yang mengeluarkan saham 
tersebut. 
2. Variabel Independen (X) 
Variabel ini sering disebut sebagai variabel stimulus, predictor 
antecedent. Dalam bahasa Indonesia sering disebut sebagai variabel bebas. 
Variabel bebas adalah merupakan variabel yang mempengaruhi atau yang 
menjadi sebab timbulnya variabel dependen (Sugiyono, 2014:59). Yang 
menjadi variabel independen pada penelitian ini adalah: 
a. Rasio Liability To Liquid Asset (X1) 
 
          Rasio Likuiditas (Liabilities to Liquid Assets Ratio) digunakan untuk 





secara kasar memberikan gambaran kondisi keuangan perusahaan apakah 
kondisi keuangannya solven atau tidak.  
                                          
               
                               
 
Interpretasi : 
           Rasio yang tinggi menunjukkan adanya masalah likuiditas dan 
perusahaan kemungkinan besar berada dalam kondisi yang tidak solven, 
sehingga perlu dilakukan analisis terhadap tingkat kecukupan cadangan 
(reserve adequacy), serta kestabilan dan likuiditas kekayaan yang 
diperkenankan (admitted assets). 
b. Rasio Pertumbuhan Premi (X2) 
 
        Rasio Pertumbuhan Premi (Premium Growth Ratio) merupakan 
menaikan/penurunan yang tajam pada volume premi netto memberikan 
indikasi kurangnya tingkat kestabilan kegiatan usaha perusahaan. 
 
    
        
 
         
                           
            
Interpretasi :  
          Hasil rasio ini sebaiknya diinterprestasikan bersama dengan sejarah 
dan operasi perusahaan. Dalam menganalisis rasio ini harus diperhatikan 
pula alasan-alasan yang dikemukakan perusahaan yang menyebabkan angka 
rasio ini berbeda/ berfluktuasi. Disamping itu, perlu dipertimbangkan pula 
perubahan yang terjadi dalam industri asuransi dan perekonomian. 





Nilai perusahaan yang dimaksud dalam penelitian ini adalah Price to 
Book Value. Price to Book Value digunakan untuk membandingkan antara 
harga saham dengan nilai buku per saham. Price to Book Value dapat 
dirumuskan sebagai berikut (Brigham dan Ehrhardt, 2006:45): 
Price to Book Value (PBV) = 
                           
                          
 
d. Risk Based Capital (X4)  
       Setiap perusahaan asuransi atau perusahaan reasuransi wajib memiliki 
Risk Based Capital paling sedikit 120%. Hal ini telah ditentukan oleh 
pemerintah. Perhitungan Risk Based Capital menurut Keputusan Menteri 
Keuangan Nomor 424/KMK.06/2003 dapat diketahui dengan rumus:   
 
Risk Based Capital = 
                    
                                 
 
 
        Tingkat Solvabilitas merupakan hasil dari Aktiva Yang 
Diperkenankan dikurangi Jumlah Liabilitas. Sedangkan Batas Tingkat 
Solvabilitas Minimum atau Modal Minimum Berbasis Risiko berbeda-beda 
tergantung yang ditetapkan perusahaan. Hasil perhitungan Risk Based 
Capital dirubah ke dalam bentuk presentase. 
2. Definisi Operasional Variabel 
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solven atau tidak. 
 
 
   
 
               




















   
 
        
 
         
                           









    
                            
                          






































                    
 
 
                    



















D. Metode Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
teknik data sekunder. Data sekunder merupakan sumber data penelitian yang 
diperoleh peneliti secara tidak langsung melalui media perantara (diperoleh dan 
dicatat oleh pihak lain). Data sekunder umumnya berupa bukti, catatan atau 
laporan historis yang telah tersusun dalam arsip (data dokumenter) yang 
dipublikasikan dan yang tidak dipublikasikan (Nur Indriantoro dan Bambang 
Supomo, 2008:147). Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data 
Perusahaan Asuransi yang terdaftar di BEI tahun 2015-2018. Data dokumenter 
yang digunakan dalam penelitian ini diperoleh Annual report, ICMD, dan data 





Asuransi tentang  Rasio Liability To Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan 
Premi (X2),  Price To Book Value (X3),  Risk Based Capital (X4)  
 
E. Metode Analisis Data 
Analisis pengolahan data yang akan digunakan dalam penelitian ini yaitu 
dengan menggunakan program computer Statistical Product and Service Solution 
(SPSS) for Windows Versi 23. Data yang menjadi sampel adalah data yang 
terdapat dalam laporan keuangan perusahaan Asuransi yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2015-2018. Jenis data yang digunakan adalah data sekunder 
yang bersifat kuantitatif atau berupa angka-angka mengenai Rasio Liability To 
Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), 
dan Risk Based Capital (X4) serta Harga Saham (Y) Rasio Liability To Liquid 
Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), dan Risk 
Based Capital (X4) serta Harga Saham (Y). Data tersebut lalu diolah, disajikan, 
dan dianalisa untuk mengetahui pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen. 
1. Analisis Data 
        Analisis data digunakan untuk menyederhanakan data supaya data lebih 
mudah diinterpretasikan. Analisis ini dilakukan dengan menggunakan teknik 
analisis regresi berganda untuk mengolah dan membahas data yang telah 
diperoleh dan untuk menguji hipotesis yang diajukan. Teknik analisis regresi 
dipilih untuk digunakan pada penelitian ini karena teknik regresi berganda 
dapat menyimpulkan secara langsung mengenai pengaruh masing-masing 





Premi (X2), Price To Book Value (X3), dan Risk Based Capital (X4) serta 
Harga Saham (Y)  
a. Uji Statistik Deskriptif 
         Statistik deskriptif adalah metode yang sangat sederhana. Metode ini 
hanya mendeskripsikan kondisi dari data yang sudah ada, disajikannya 
dalam bentuk tabel diagram grafik dan bentuk lainnya yang disajikan dalam 
uraian-uraian singkat dan terbatas. Statistika deskriptif memberikan 
informasi hanya mengenai data yang dipunyai dan sama sekali tidak 
menarik iferensia atau kesimpulan apapun tentang data tersebut. Penyajian 
data kategori deskriptif dapat berbentuk grafis misalnya histogram, pie chart 
poligon diagram batang daun (stem and leaf) dan sebagainya. Statistik 
deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk menganalisis data dengan 
cara mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul 
sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat kesimpulan yang berlaku 
untuk umum atau generalisasi (Sugiyono, 2012:147). 
b. Pengujian Asumsi Klasik 
      Pengujian gejala asumsi klasik dilakukan agar hasil analisis regresi 
memenuhi kriteria BLUE (Best, Linear, Unbiased Estimator). Uji asumsi 
klasik ini terdiri dari uji multikolinearitas, uji autokorelasi,  uji 
heteroskedastisitas dan uji normalitas (Ghozali, 2016:154).  
1) Uji Multikolinearitas 
Menurut Gozali (2016:103), uji multikolinearitas bertujuan untuk 
menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel 





korelasi antar variabel independen. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
multikolonieritas dalam model regresi adalah dilihat dari (1) nilai 
tolerance dan (2) Variance Inflation Factors (VIF). 
VIF merupakan salah satu cara untuk mendeteksi multikolinearitas 
dengan cara melihat sejauh mana sebuah variabel penjelas dapat 
diterangkan oleh semua variabel penjelas lainnya di dalam persamaan 
regresi. VIF yang tinggi menunjukkan bahwa multikolinearitas telah 
menaikkan sedikit varian pada koefisien estimasi, akibatnya dapat 
menurunkan nilai t.   
        Multikolinearitas dapat dilaksanakan dengan jalan meregresikan 
model analisis dan melakukan uji korelasi antar independent variable 
dengan menggunakan Variance Inflating Factor (VIF). Batas dari VIF 
adalah 10 dan nilai tolerance value adalah 0,1. Jika nilai VIF lebih besar 
dari 10 dan nilai tolerance value kurang dari 0,1 maka terjadi 
multikolinearitas. Alternatif lainnya adalah dengan melihat condition 
index, bila condition index lebih dari 20 maka disimpulkan terdapat 
multikolinearitas. Bila ada variabel independen yang terkena 
multikolinearitas, maka penanggulangannya salah satu variabel tersebut 
dikeluarkan dari model. 
2) Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi ini bertujuan untuk mengetahui apakah pada suatu 
model regresi linier terdapat korelasi antara pengganggu pada periode t 
dengan kesalahan pada periode t-1 (Imam Ghozali, 2016:107). Untuk 





menggunakan Uji Durbin Watson (DW Test). Uji Durbin Watson hanya 
digunakan untuk autokorelasi tingkat satu dan mensyaratkan adanya 
konstanta dalam model regresi dan tidak ada variabel lagi antara variabel 
independen. Hipotesis uji adalah: 
H0 : tidak ada autokorelasi (r = 0) 
H1 : ada autokorelasi (r ≠ 0) 
Selain DW test, gejala autokorelasi juga dapat dilakukan dengan metode 
Run Test. Run Test merupakan salah satu analisis non parametrik yang 
dapat digunakan untuk menguji apakah antar residual terdapat korelasi 
yang tinggi. Jika tidak terdapat korelasi maka dikatakan nilai residual 
adalah acak atau random.  
3) Uji Heteroskedastisitas 
         Uji heteroskedastisitas digunakan untuk mengetahui ada atau 
tidaknya penyimpangan. Asumsi klasik heteroskedastisitas yaitu adanya 
ketidaksamaan varian dari residual untuk semua pengamatan pada model 
regresi. Pada penelitian ini, untuk mendeteksi ada tidaknya 
heteroskedastisitas yaitu dengan menggunakan Grafik Scatterplot atau 
gambar grafik nilai residu.  
         Untuk menentukan apakah ada tidaknya heteroskedastisitas dengan 
grafik scatterplot ini adalah dengan menggambarkan scater diagram nilai 
residu terhadap waktu, atau terhadap satu dari variabel-variabel bebas 
yang di duga sebagai penyebab heteroskedastisitas. Suatu model 
mengandung heteroskedastisitas jika nilai-nilai residunya membentuk 





menjauh dari garis 0 (nol) atau terbentuk menyebar secara acak, baik di 
atas maupun di bawah angka 0 pada sumbu Y. Jika kondisi ini 
terpengaruhi, maka tidak terjadi heteroskedastisitas dan model regresi ini 
layak digunakan (Sarwoko, 2016:156). 
4) Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. Seperti 
diketahui bahwa uji t dan F mengasumsikan bahwa nilai residual 
mengikuti distribusi normal. Kalau asumsi ini dilanggar maka uji statistik 
menjadi tidak valid untuk jumlah sampel kecil. Cara untuk mendeteksi 
apakah residual berdistribusi normal atau tidak yaitu dengan analisis 
grafik dan uji statistik (Ghozali, 2016:154). 
5) Grafik 
Salah satu cara termudah untuk melihat normalitas residual adalah 
dengan melihat grafik histogeam yang membandingkan antara data 
observasi dan distribusi yang mendekati distribusi normal. Namun 
demikian hanya dengan melihat histrogram hal ini dapat menyesatkan 
khususnya untuk jumlah sampel yang kecil. Metode yang handal adalah 
dengan melihat normal probability plot yang membandingkan distribusi 
kumulatif dari distribusi normal. Distribusi normal akan membentuk satu 
garis lurus diagonal jika distribusi data residual normal, maka garis yang 
menggambarkan data sesungguhnya akan mengikuti garis diagonalnya 
(Ghozali, 2016:154).  





Uji statistik yang dapat digunakan untuk menguji normalitas residual adalah 
uji statistik non-parametrik Kolmogorov-Smirnov (K-S). Uji K-S dilakukan 
dengan membuat hipotesis: 
H0 : Data residual berdistribusi normal. 
H1 : Data residual tidak berdistribusi normal. 
Pengambilan keputusan dalam uji K-S adalah: 
(1) Rasio Liability To Liquid Asset (X1) , Rasio Pertumbuhan Premi 
(X2), Price To Book Value (X3), dan Risk Based Capital (X4)  
(2) Nilai Z uji K-S signifikan secara statistik maka H0 ditolak, berarti data 
terdistribusi tidak normal. 
(3) Rasio Liability To Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), 
Price To Book Value (X3), dan Risk Based Capital (X4). Nilai Z uji 
K-S tidak signifikan secara statistik maka H0 diterima, berarti data 
terdistribusi normal.  
2. Uji Hipotesis 
a. Analisis Regresi Linear Berganda 
Analisis regresi linear berganda adalah hubungan secara linear antara dua 
atau lebih variabel independen (X1,X2,…..,Xn) dengan variabel dependen 
(Y). Analisis  ini untuk mengetahui arah hubungan antara variabel 
independen dengan variabel dependen apakah masing-masing variabel 
independen berhubungan positif atau negatif, dan untuk memprediksi nilai 
dari variabel dependen apabila nilai variabel independen mengalami 
kenaikan atau penurunan. Data yang digunakan biasanya berskala interval 





Y = a + b1RLLA + b2PPremi + b3PBV + b4RBC  + e 
Keterangan: 
Y  = Harga saham 
a  = Konstanta 
b1; b2 ; b3 ; b4 = Koefisien regresi 
X1  =  Rasio Liability To Liquid Asset  (RLLA) 
X2  = Rasio Pertumbuhan Premi (PPremi) 
X3  =  Price To Book Value (PBV) 
X4   =  Risk Based Capital (RBC) 
e  =  Residual 
b. Uji Parsial (Uji t) 
        Menurut Ghozali (2016), uji statistik t pada dasarnya menunjukkan 
seberapa jauh pengaruh satu variabel independen secara individual dalam 
menerangkan variabel dependen. Langkah-langkah uji parsial (Uji t) adalah 
sebagai berikut: 
1) Merumuskan hipotesis 
Ho : β1 = 0 Tidak ada pengaruh rasio liability to liquid asset, 
terhadap harga saham pada perusahaan Asuransi yang 
terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2018. 
Ho : β2 = 0 Tidak ada pengaruh rasio pertumbuhan premi terhadap 
harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di 





Ho : β3 = 0 Tidak ada pengaruh price to book value, terhadap harga 
saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2015-2018. 
Ho : β4 = 0 Tidak ada pengaruh  risk based capital (RBC) terhadap 
harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2018. 
 Ha : β1 ≠ 0 Ada pengaruh rasio liability to liquid asset, terhadap 
harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2015-2018. 
Ha: β2 ≠ 0 Ada pengaruh rasio pertumbuhan premi terhadap harga 
saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2015-2018. 
Ha : β3 ≠ 0 Ada pengaruh price to book value, terhadap harga saham 
pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2015-2018. 
Ha : β4 ≠ 0 Ada pengaruh risk based capital (RBC) terhadap harga 
saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2015-2018. 
2) Menentukan taraf nyata/ level of significance = α 
Taraf nyata / derajad keyakinan yang digunakan sebesar α = 1%, 5%, 
10%, dengan: df = n – k 
Dimana: 
df = degree of freedom/ derajad kebebasan 





k = banyaknya koefisien regresi + konstanta 
3) Menentukan daerah keputusan, yaitu daerah dimana hipotesa nol diterima 
atau tidak. 
          Untuk mengetahui kebenaran hipotesis digunakan kriteria sebagai 
berikut. 
a) Ho diterima apabila –t (α / 2; n – k) ≤ t hitung ≤ t (α / 2; n – k), 
artinya tidak ada pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel 
terikat. 
b) Ho ditolak apabila t hitung > t (α / 2; n– k) atau –t hitung < -t (α / 2; n 
– k), artinya ada pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel 
terikat. 
 
4) Menentukan uji statistik (Rule of the test) 
5) Mengambil keputusan 
Keputusan bisa menolak Ho atau menolak Ho menerima Ha. 
       Nilai t tabel yang diperoleh dibandingkan nilai t hitung, bila t hitung 
lebih besar dari t tabel, maka Ho ditolak, sehingga dapat disimpulkan 
bahwa variabel independent berpengaruh pada variabel dependent. 
Apabila t hitung lebih kecil dari t tabel, maka Ho diterima sehingga dapat 






c. Uji Simultan (Uji F test) 
        Uji pengaruh simultan digunakan untuk mengetahui apakah variabel 
independen secara bersama-sama atau simultan mempengaruhi 
mempengaruhi variabel independen (Ghozali, 2016:171). Adapun langkah-
langkah Uji Simultan F 
1)  Merumuskan hipotesis 
a) Ho : β1 , β2 , β3 , β4 = 0, berarti secara bersama-sama tidak ada 
pengaruh Liability To Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi 
(X2), Price To Book Value (X3), dan Risk Based Capital (X4) 
terhadap variabel terikat adalah Harga saham (Y). 
b) Ha : β1 , β2 , β3 , β4 ≠ 0, berarti secara bersama-sama ada pengaruh 
Liability To Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), 
Price To Book Value (X3), dan Risk Based Capital (X4). terhadap 
Harga saham (Y).   
2) Menentukan taraf nyata/ level of significance = α 
Taraf nyata / derajad keyakinan yang digunakan sebesar α = 1%, 5%, 
10%. Derajat bebas (df) dalam distribusi F ada dua, yaitu : 
df numerator = dfn = df1 =  k – 1 
df denumerator = dfd =  df2 = n – k 
Dimana: 
df = degree of freedom/ derajad kebebasan 
n = Jumlah sampel 





3) Menentukan daerah keputusan, yaitu daerah dimana hipotesa nol diterima 
atau tidak 
a) Ho diterima apabila F hitung ≤ F tabel, artinya semua variabel bebas 
secara bersama-sama bukan merupakan variabel penjelas yang 
signifikan terhadap variabel terikat. 
b) Ho ditolak apabila F hitung > F tabel, artinya semua variabel bebas 
secara bersama-sama merupakan penjelas yang signifikan terhadap 
variabel terikat. 
4) Menentukan uji statistik nilai F 
Bentuk distribusi F selalu bernilai positif 
 
5) Mengambil keputusan 
Keputusan bisa menolak Ho atau menolak Ho menerima Ha. 
Nilai F tabel yang diperoleh dibanding dengan nilai F hitung apabila F 
hitung > F tabel, maka Ho ditolak artinya ada pengaruh yang signifikan 
antara variabel independen dengan variabel dependen. 
d. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
         Koefisien determinasi (R
2
) pada intinya mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. Nilai 
koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai R
2
 yang kecil berarti 
kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi 





variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan 
untuk memprediksi variasi variabel dependen. Secara umum koefisien 
determinasi untuk data silang (crossection) relative rendah karena adanya 
variasi yang besar antara masing-masing pengamatan, sedangkan untuk data 
runtun waktu biasanya mempunyai nilai koefisien determinasi yang tinggi 
(Ghozali, 2016:95). 
          Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi adalah bias 
terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan ke dalam model. 
Setiap tambahan satu variabel independen, maka R
2
 pasti meningkat tidak 
peduli apakah variabel tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap 
variabel dependen. Oleh karena itu banyak peneliti menganjurkan untuk 
menggunakan nilai Adjusted R
2
 pada saat mengevaluasi mana model regresi 
terbaik. Tidak seperti R
2
, nilai Adjusted R
2
 dapat naik atau turun apabila 
satu variabel independen ditambahkan kedalam model. 
         Nilai Adjusted R
2
 dapat bernilai negatif, walaupun yang dikehendaki 
harus bernilai positif. Menurut Gujarati dalam Ghozali (2016:96) jika dalam 
uji empires didapat nilai Adjusted R
2  
negatif, maka Adjusted R
2
 dianggap 
bernilai nol. Secara matematis jika R
2




 = 1 
sedangkan jika nilai R
2
 = 0, maka Adjusted R
2 
=(1-k)/ (n-k). Jika k>1, maka 
Adjusted R
2










HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A.Gambaran Umum Objek Penelitian 
1. Sejarah, Visi, dan Misi 
a. Sejarah Singkat Bursa Efek Indonesia (BEI) 
       Secara historis, pasar modal telah hadir jauh sebelum Indonesia 
merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman kolonial 
Belanda dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal ketika itu 
didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan pemerintah 
kolonial atau VOC.  
       Meskipun pasar modal telah ada sejak tahun 1912, perkembangan dan 
pertumbuhan pasar modal tidak berjalan seperti yang diharapkan, bahkan 
pada beberapa periode kegiatan pasar modal mengalami kevakuman. Hal 
tersebut disebabkan oleh beberapa faktor seperti perang dunia ke I dan II, 
perpindahan kekuasaan dari pemerintah kolonial kepada pemerintah 
Republik Indonesia, dan berbagai kondisi yang menyebabkan operasi bursa 
efek tidak dapat berjalan sebagimana mestinya.  
         Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali pasar modal 
pada tahun 1977, dan beberapa tahun kemudian pasar modal mengalami 
pertumbuhan seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang dikeluarkan 
pemerintah.  
          Secara singkat, tonggak perkembangan pasar modal di Indonesia 






1) Desember 1912 Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di 
Batavia oleh Pemerintah Hindia Belanda 
2) Tahun 1914 – 1918 Bursa Efek di Batavia ditutup selama Perang 
Dunia I 
3) Tahun 1925 – 1942 Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali 
bersama dengan Bursa Efek di Semarang dan 
Surabaya  
4) Awal tahun 1939 Karena isu politik (Perang Dunia II) Bursa 
Efek di Semarang dan Surabaya ditutup  
5) Tahun 1942 – 1952 Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali selama 
Perang Dunia II 
6) Tahun 1956 Program nasionalisasi perusahaan Belanda. 
Bursa Efek semakin tidak aktif  
7) Tahun 1956 – 1977 Perdagangan di Bursa Efek vakum  
8) 10 Agustus 1977 Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden 
Soeharto. BEJ dijalankan dibawah 
BAPEPAM (Badan Pelaksana Pasar Modal). 
Pengaktifan kembali pasar modal ini juga 
ditandai dengan go public PT Semen 
Cibinong sebagai emiten pertama. 
 
9) Tahun 1977 – 1987 Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. 





24. Masyarakat lebih memilih instrumen 
perbankan dibandingkan instrumen Pasar 
Modal  
10) Tahun 1987 Ditandai dengan hadirnya Paket Desember 
1987 (PAKDES 87) yang memberikan 
kemudahan bagi perusahaan untuk 
melakukan Penawaran Umum dan investor 
asing menanamkan modal di Indonesia  
11) Tahun 1988 – 1990 Paket deregulasi dibidang Perbankan dan 
Pasar Modal diluncurkan. Pintu BEJ terbuka 
untuk asing. Aktivitas bursa terlihat 
meningkat  
12) Tanggal 2 Juni 1988 Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai 
beroperasi dan dikelola oleh Persatuan 
Perdagangan Uang dan Efek (PPUE), 
sedangkan organisasinya terdiri dari broker 
dan dealer  
13) Desember 1988 Pemerintah mengeluarkan Paket Desember 
88 (PAKDES 88) yang memberikan 
kemudahan perusahaan untuk go public dan 
beberapa kebijakan lain yang positif bagi 
pertumbuhan pasar modal  





dan dikelola oleh Perseroan Terbatas milik 
swasta yaitu PT Bursa Efek Surabaya  
15) 13 Juli 1992 Swastanisasi BEJ. BAPEPAM berubah 
menjadi Badan Pengawas Pasar Modal. 
Tanggal ini diperingati sebagai HUT BEJ  
16) 22 Mei 1995 Sistem Otomasi perdagangan di BEJ 
dilaksanakan dengan sistem computer JATS 
(Jakarta Automated Trading Systems)  
17) 10 November 1995 Pemerintah mengeluarkan Undang –Undang 
No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. 
Undang-Undang ini mulai diberlakukan 
mulai Januari 1996  
18) Tahun 1995 Bursa Paralel Indonesia merger dengan Bursa 
Efek Surabaya  
19) Tahun 2000 Sistem Perdagangan Tanpa Warkat (scripless 
trading) mulai diaplikasikan di pasar modal 
Indonesia  
20) Tahun 2002 BEJ mulai mengaplikasikan sistem 
perdagangan jarak jauh (remote trading)  
21) Tahun 2007 Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) 
ke Bursa Efek Jakarta (BEJ) dan berubah 
nama menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI)  





  Baru PT Bursa Efek Indonesia: JATS-NextG 
b. Visi 
Menjadi bursa yang kompetitif dengan kredibilitas tingkat dunia. 
c. Misi 
Menciptakan daya saing untuk menarik investor dan emiten, melalui 
pemberdayaan Anggota Bursa dan Partisipan, penciptaan nilai tambah, 
efisiensi biaya serta penerapan good governance. 
2. Struktur Pasar Modal  
Struktur pasar modal digambarkan sebagai berikut. 
 




Bursa Efek Indonesia  Lembaga Kliring   Lembaga Penyimpanan 
(Bursa Efek Indonesia  dan Penjaminan    dan Penyelesaian 
BEI)                                            Kliring Penjaminan                       Kustodian Sentral Efek 
                                                    Efek Indonesia (KPEI)                  Indonesia (KSEI) 
 
 
         Perusahaan       Lembaga      Lembaga        Pemodal                   Emiten         
Efek             Penunjang     Penunjang 
                           
                    Perusahaan Publik 
 
+Penjamin Emisi     +Biro Adm.Efek       +Akuntan 
+Perantara              +Bank Kustodian      +Notaris         +Domestik          
  Pedagang Efek     +Wali Amanat          +Penilai         +Asing              Reksa Dana     
+Manajer               +Pemeringkat           +Konsultan 
   Investasi                Efek                         Hukum 
 







        Penelitian ini menganalisis mengenai ‘Pengaruh  Liability  To Liquid  Asset,  
Rasio Pertumbuhan  Premi,  Price  To  Book Value,  dan Risk Based Capital  
terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Asuransi Yang Terdaftar  di  Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2015-2018. Subjek penelitian ini adalah perusahaan 
finance sub sektor perusahaan Asuransi (isurance) terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode tahun 2015-2018 dengan sampel penelitian yang berjumlah 11 
perusahaan, dari 84 seluruh industry sub sector Insurance. 
 
B. Hasil Penelitian 
1. Statistik Deskriptif Variabel Penelitian 
         Statistik deskriptif digunakan untuk mendeskripsi data atau membuat 
ringkasan data pada tahap pertama analisis data. Adapun variabel yang 
dianalisis, yakni variabel independen yang terdiri atas Liability To Liquid 
Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), dan 
Risk Based Capital (X4) terhadap variabel terikat adalah Harga saham (Y) 
pada perusahaan Asuransi di Bursa Efek Indonesia 2015-2018. Daftar nama 
perusahaan Asuransi telah dilampirkan dalam penelitian ini.  
        Dari seluruh populasi perusahaan Asuransi tersebut yang digunakan dalam 
penelitian ini ternyata hanya 11 perusahaan, sedangkan sisanya yakni 73 
industri asuransi tidak digunakan sebagai sampel penelitian karena memiliki 
kriteria laporan keuangan yang tidak lengkap misalnya hanya menyajikan 
laporan selama 1 tahun, 2 tahun, bahkan ada perusahaan yang tidak listing di 
BEI Indonesia, sehingga tidak digunakan untuk analisis data. 














































































































































































































Grafik  2  Pertumbuhan Premi (X2) 












































































































Grafik  3 Price to Book Value (X3) 





















































                          Grafik 4 Risk Base Capital (X4) 
 
 
   






































































































Secara statistik, 11 perusahaan Asuransi yang dimaksudkan dalam penelitian 




 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
HargaSahamY 44 82.00 7975.00 1609.7500 2300.91185 
LAssetsX1 44 5.32 7.47 6.2270 .67166 
PPremiX2 44 .01 2.86 .3566 .44277 
PBVX3 44 .11 18.52 2.3305 3.70084 
RBCX4 44 80352.50 12518349.50 2190105.6250 4095510.06486 
Valid N (listwise) 44     
     Sumber : outpus SPSS Versi 21 
 
           Berdasarkan pengamatan dari tabel 4.1. analisis deskriptif di atas 
menunjukkan bahwa jumlah pengamatan terhadap sampel perusahaan Asuransi 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2018 (4 tahun) dengan 1 
variabel independen yang terdiri dari 4 sub variabel yakni Liability To Liquid 
Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), Risk 
Based Capital (X4) dan dan 1 variabel dependen adalah Harga saham (Y) 
sehingga total pengamatan adalah 11 x 4 x 5 = 220 pengamatan.   
a. Hasil analisis variabel Harga saham (Y) dapat dideskripsikan bahwa, secara 
statistik memiliki nilai terendah sebesar 82 dan nilai tertinggi 7975. Adapun 
nilai rata-rata sampel dengan 44 pengamatan, diperoleh sebesar  1609.7500 
Nilai standar deviasi vafiabel harga saham sebesar 2300.91185. Hal ini 
berarti bahwa keragaman sampel harga saham dapat digunakan untuk 
mendapatkan data dari suatu populasi.  Semakin rendah standar deviasi, 





semakin tinggi maka semakin lebar rentang variasi datanya. Sehingga 
standar deviasi merupakan besar perbedaan dari nilai sampel terhadap rata-
rata.  
b. Variabel Liability To Liquid Asset memiliki nilai terrendah 5,32 dan nilai 
tertinggi 7,47 Sedangkan nilai rata-ratanya sebesar 6,2270 dengan standar 
deviasi 0,67166 artinya keragaman sampel Liability To Liquid Asset dapat 
digunakan untuk mendapatkan data dari populasi variabel tersebut. Semakin 
rendah standar deviasi, maka semakin mendekati rata-rata, sedangkan jika 
nilai standar deviasi semakin tinggi maka semakin lebar rentang variasi 
datanya. Sehingga standar deviasi merupakan besar perbedaan dari nilai 
sampel terhadap rata-rata.  
c. Variabel Pertumbuhan Premi memiliki nilai terrendah sebesar 0,01 dan nilai 
tertinggi sebesar 2,86 dengan nilai rata-rata  0,3566 dengan nilai standar 
deviasi sebesar 0,44277 artinya keragaman sampel Pertumbuhan Premi 
dapat digunakan untuk mendapatkan data dari populasi Pertumbuhan Premi. 
Semakin rendah standar deviasi, maka semakin mendekati rata-rata, 
sedangkan jika nilai standar deviasi semakin tinggi maka semakin lebar 
rentang variasi datanya. Sehingga standar deviasi merupakan besar 
perbedaan dari nilai sampel terhadap rata-rata. 
d. Variabel Price To Book Value memiliki nilai terrendah 0,11  dan nilai rata-
rata tertinggi 18,52 dan nilai rata-rata 2.3305 serta standar deviasi sebesar 
3,70084 artinya keragaman sampel Price To Book Value dapat digunakan 
untuk mendapatkan data dari populasi Price To Book Value. Semakin 





nilai standar deviasi semakin tinggi maka semakin lebar rentang variasi 
datanya. Sehingga standar deviasi merupakan besar perbedaan dari nilai 
sampel terhadap rata-rata. 
e. Variabel Risk Based Capital memiliki nilai terrendah 80352,50 dan nilai 
tertinggi 12518349,50 dengan nilai rata-rata 2190105,6250 serta standar 
deviasi sebesar 4095510,06486 artinya keragaman sampel Risk Based 
Capital dapat digunakan untuk mendapatkan data dari suatu populasi. 
Semakin rendah standar deviasi, maka semakin mendekati rata-rata, 
sedangkan jika nilai standar deviasi semakin tinggi maka semakin lebar 
rentang variasi datanya. Sehingga standar deviasi merupakan besar 
perbedaan dari nilai sampel terhadap rata-rata. 
2. Uji Asumsi Klasik 
a. Uji Normalitas 
         Uji normalitas ini bertujuan untuk mengetahui distribusi data dalam 
variabel yang akan digunakan dalam penelitian, yakni Liability To Liquid 
Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), Risk 
Based Capital (X4) dan dan 1 variabel dependen adalah Harga saham (Y) 
         Hasil uji normalitas terdapat pada tabel 4.2 di bawah ini, yang  
merujuk pada ketentuan data berdistribusi normal, yakni  apabila Asymp.Sig 










Uji  Normalitas 

























Mean 62,58 158,4257 21,75 11,0903 ,9345 
Std. Deviation 9,720 284,2698
2 




Absolute ,150 ,370 ,185 ,233 ,083 
Positive ,150 ,370 ,114 ,233 ,083 
Negative -,102 -,290 -,185 -,164 -,074 
Kolmogorov-Smirnov Z 1,159 2,868 1,432 1,801 ,640 




















,112 ,190 ,071 ,061 ,778 
Upper 
Bound 
,128 ,000 ,029 ,004 ,799 
Sumber : Outpus SPSS Versi.21 
      
        Hasil normalitas data pada tabel 4.2. menunjukkan bahwa Asymp. Sig. 
(2-tailed) pada variabel Harga saham (Y) = 0,136 ; Liability To Liquid Asset 
(X1) = 0,231 ; Rasio Pertumbuhan Premi (X2)= 0,73 ; Price To Book Value 
(X3)=0,67; dan Risk Based Capital (X4)=807 seluruhnya > 0,05 sehingga 
data tersebut berdistribusi normal. 
b. Uji Mutikolinearitas 
Uji Multikolinearitas diperlukan untuk mengetahui ada tidaknya variabel 
independenyang memiliki kemiripan dengan variabel independen lain dalam 
satu model. Deteksi multikolinearitas pada suatu model dapat dilihat dari 
nilai Variance Inflation Factor (VIF) tidaklebih dari 10 dan nilai Tolerance 






Tabel 4.3  
Hasil Uji Multikoliearitas 
 
Model Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
Liability To Liquid Asset (X1)  .239 4.179 
Rasio Pertumbuhan Premi (X2) .936 1.069 
Price To Book Value (X3) .919 1.088 
Risk Based Capital (X4) .237 4.220 
a. Dependent variable : HargaSahamY    
Sumber :  Output SPSS  
 
         Output SPSS tersebut dapat dilihat bahwa nilai VIF masing-masing 
variabel independen adalahtidak lebih dari 10 dan tolerance di bawah 1, 
yakni :  
1) Liability To Liquid Asset (X1) nilai VIF = 4,179 < 10 dan tolerance = 
0.239 < 1 
2) Rasio Pertumbuhan Premi (X2) nilai VIF = 1,069 < 10 dan tolerance = 
0.936 < 1 
3) Price To Book Value (X3) nilai VIF = 1,088 < 10 dan tolerance = 0.919 
< 1 
4) Risk Based Capital (X4) nilai VIF = 4,220 < 10 dan tolerance = 0.237 < 
1 
Hasil tersebut menunjukkan bahwa model regresi berganda terbebas dari uji 
Multikolinieritas. 
c. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi secara umum terdeteksi melalui uji statistik Durbin Watson, 











                                      Sumber :  Output SPSS  
 
Nilai Durbin Watson (DW) = 1.996 dibandingkan dengan nilai tabel dengan 
taraf signifikan 5%, sampel 44 dan jumlah variabel independen = 4 (K=4) 
diperoleh sebagai berikut. 
Tabel 4.5 
Durbin Watson Test Bound 
 
 K=4  













Sumber : Durbin Waston d Statistik Significance Points for di and du at 0,05 
Level of Significance (Gozali, 2016:459) 
 
 
Hasil perbandingan nilai DW = 2,620 merujuk pada ketentuan : 
dU < DW < 4 – dU  (tidak ditolak) maka : 
1,7671 < 2,620 <4 - 1,7671 atau1,7671 < 2,620 >2,2329 
artinya tidak bisa menolak Ho yang menyatakan bahwa tidak ada 
autokorelasi positif atau negatif, sehingga dapat disimpulkan tidak terdapat 
autokorelasi. 
d. Uji Heteroskedastisitas 
Suatu model mengandung heteroskedastisitas jika nilai-nilai residunya 





bergerak menjauh dari garis 0 (nol) atau terbentuk menyebar secara acak, 
baik di atas maupun di bawah angka 0 pada sumbu Y.  
Output SPSS: 
Grafik  3  Uji Heteroskedastisitas 
 
Pada gambar diatas dapat dilihat bahwa penyebaran plot yang terpencar dan 
tidak membentuk pola tertentu. Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak 
terjadi gejala Uji Heteroskedastisitas. 
3. Uji Regresi Berganda 
       Analisis regresi berganda dalam penelitian ini dipahami sebagai suatu 
analisis untuk mengukur variabel Liability To Liquid Asset (X1), Rasio 
Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), dan Risk Based Capital 
















B Std. Error Beta 
1 (Constant) -22630.478 5071.654  -4.462 .000 
AAssetsX1 4175.909 866.257 1.219 4.821 .000 
PPremiX2 -919.579 664.532 -.177 -1.384 .174 
PBVX3 28.775 80.210 .046 .359 .772 
RBCX4 -0.001 .000 -1.221 -4.805 .000 
a. Dependent variable : HargaSahamY 
Sumber : Output SPSS Versi 21 
 
       Ke empat variabel bebas yakni Liability To Liquid Asset (X1), Rasio 
Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), dan Risk Based Capital 
(X4)  yang dimasukkan dalam model regresi variabel  Rasio Pertumbuhan 
Premi (X2), dan Price To Book Value (X3), tidak signifikan. Hal ini dapat 
dilihat probabilitas nilai Rasio Pertumbuhan Premi (X2), sebesar 0.174  dan 
Price To Book Value (X3) sebesar 0,772  Sedangkan Liability To Liquid Asset 
(X1) dan Risk Based Capital (X4)  signifikan pada 0,05 atau (0,000 ; 0,000 ;< 
0,05) menunjukkan bahwa Harga saham (Y) dipengaruhi oleh Liability To 
Liquid Asset (X1) dan Risk Based Capital (X4)  adapun persamaan regresinya 
yakni : 
Harga saham (Y) = (-) 22630.478 + 4175.909 (AAssets-X1) (-)  919.579 
(PPremi-X2)+28.775(PBV-X3) (-) 0.001(RBC-X4)  
 
Interpretas persamaan regresi berganda tersebut adalah sebagai berikut. 
a. (-) 22630,478 adalah harga konstan yaitu nilai Y tanpa dipengaruhi oleh 
X1 dan Y 
b. 4175,909X1 adalah harga koefisien regresi X1 yang memberi pengertian 





menambah nilai Y sebesar 4175,909 begitu pula apabila 
X1 turun sebesar satu satuan, akan menurunkan nilai Y 
sebesar   4175,909 rp.  
c. (-)  919.579 X2 adalah harga koefisien regresi X2 yang memberi pengertian 
bahwa apabila X2 naik satu satuan, maka akan menurunkan 
nilai Y sebesar (-)  919.579 begitu pula apabila X2 turun 
sebesar satu satuan, akan menurunkan nilai Y sebesar (-)  
919.579 rupiah. 
d. 28.775 X3 adalah harga koefisien regresi X3 yang memberi pengertian 
bahwa apabila X3 naik satu satuan, maka akan menambah 
nilai Y sebesar 28.775  begitu pula apabila X3 turun 
sebesar satu satuan, akan menurunkan nilai Y sebesar 
28.775  milyar. 
e. (-) 0.001 X4 adalah harga koefisien regresi X4 yang memberi pengertian 
bahwa apabila X4 naik satu satuan, maka akan menurunkan 
nilai Y sebesar 0.001 begitu pula apabila X4 turun sebesar 
satu satuan, akan menurunkan nilai Y sebesar 0.001 milyar.  
Nilai Beta pada kolom Standardized Coefficients (tabel 4.6) merupakan nilai 
yang menunjukkan variabel independen (X) mana yang paling dominan 
mempengaruhi variabel dependen Y (Harga Saham). Berdasarkan hasil analisis 
di atas, diperoleh nilai beta X1 Liability To Liquid Asset  = 1.219 oleh karena 
nilai X1 (Liability To Liquid Asset  ) lebih besar dari Rasio Pertumbuhan 
Premi (X2), Price To Book Value (X3), dan Risk Based Capital (X4) (-0.177 ; 





(Liability To Liquid Asset ) merupakan variabel independen yang paling 
dominan mempengaruhi vriabel Y, daripada variabel independen yang lain 
yaitu  variabel Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), dan 
Risk Based Capital (X4)  
4. Goodness of  Fits Test   
Uji Signifikansi simultan (F test) yang dimaksudkan adalah apakah Liability 
To Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value 
(X3), dan Risk Based Capital (X4) berpengaruh simultan terhadap Harga 
saham (Y). 




Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 91789387.516 4 22947346.879 6.587 .000
b
 
Residual 135861012.734 39 3483615.711   
Total 227650400.250 43    
a. Dependent Variable: HargaSahamY 
b. Predictors: (Constant), RBCX4, PPremiX2, PBVX3, LAssetsX1 
 
         Berdasarkan uji Anova atau Ftest diperoleh Fhitung sebesar 6,587 dengan 
probabilitas 0,000. Karena probabilitas dibawah 0,05 atau 0,000 < 0,05 maka 
model regresi linear berganda tersebut, dapat digunakan untuk memperediksi 
Harga saham atau dapat dikatakan bahwa Liability To Liquid Asset (X1), 
Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), dan Risk Based 
Capital (X4)  berpengaruh secara simultan terhadap Harga saham (Y) 
5. Uji Signifikansi Parameter Individual ( Uji Statistik t) 
         Uji statistik t dalam penelitian ini, pada dasarnya dilakukan untuk 
mengetahui pengaruh variabel X1, X2, X3, dan X4  secara terpisah yakni X1 





independennya. Tabel berikut, menunjukkan hasil signifikansi masing-masing 
variabel independen (X) terhadap Y (variabel dependen).  
Tabel 4.8 






B Std. Error Beta 
1 (Constant) -22630.478 5071.654  -4.462 .000 
AAssetsX1 4175.909 866.257 1.219 4.821 .000 
PPremiX2 -919.579 664.532 -.177 -1.384 .174 
PBVX3 28.775 80.210 .046 .359 .772 
RBCX4 -0.001 .000 -1.221 -4.805 .000 
Sumber : Output SPSS Versi 21 
          Output SPSS tersebut menunjukkan bahwa ke empat variabel 
independen yakni Liability To Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi 
(X2), Price To Book Value (X3), dan Risk Based Capital (X4) secara parsial 
dapat dijelaskan sebagai berikut. 
a. Liability To Liquid Asset (X1), dalam model regresi berpengaruh positif 
terhadap Harga saham (Y). Probabilitas sebesar 0,000 signifikan pada 
0,05 atau (0,000> 0,05), dengan demikian hipotesis penelitian yang 
berbunyi “Ada pengaruh  signifikan rasio liability to liquid asset, terhadap 
harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2015-2018”, diterima. 
b. Rasio Pertumbuhan Premi (X2), dalam model regresi tidak berpengaruh 
terhadap Harga saham (Y). Probabilitas sebesar 0,174 tidak signifikan 
pada 0,05 atau (0,174>0,05), dengan demikian hipotesis penelitian yang 





harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) Tahun 2015-2018”, ditolak 
c. Price To Book Value (X3), yang dimasukkan dalam model regresi tidak 
berpengaruh terhadap Harga saham (Y). Probabilitas sebesar 0,772 tidak 
signifikan pada 0,05 atau (0,772 > 0,05), sehingga hipotesis yang berbunyi 
“Ada pengaruh signifikan price to book value, terhadap harga saham pada 
perusahaan Asuransi yang terdaftar  di BEI Tahun 2015-2018’, ditolak. 
d. Risk Based Capital (X4) yang dimasukkan dalam model regresi 
berpengaruh terhadap Harga saham (Y). Probabilitas sebesar 0.000 
signifikan pada 0,05 atau (0,000< 0,05), disimpulkan bahwa hipotesis 
yang berbunyi “Ada pengaruh signifikan risk based capital (RBC) 
terhadap harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2015-2018”, diterima. 
6. Koefisien Determinasi 
        Koefisien determinasi (R
2
) pada intinya mengukur seberapa jauh 
kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel independen Liability 
To Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value 
(X3), dan Risk Based Capital (X4). 
Tabel 4.9  Hasil Koefisien Determinasi 
 
Model Summary 








 .403 .342 1866.44467 
a. Predictors: (Constant), RBCX4, PPremiX2, PBVX3, 
LAssetsX1 






           Hasil output SPSS model summary tersebut, besarnya adjusted R square 
adalah 0,342 hal ini berarti 34,20%  variasi Harga saham dapat dijelaskan oleh 
variasi dari ke empat variabel independen Liability To Liquid Asset (X1), 
Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book Value (X3), dan Risk Based 
Capital (X4). Selebihnya sebesar 65,80% (100% − 34,20%), dijelaskan oleh 
faktor-faktor lain di luar model.  Standar error of the estimate (SEE) sebesar 
1866.44467 semakin kecil nilai SEE akan membuat model regresi semakin 
tepat dalam memprediksi variabel Harga saham. 
 
C. Pembahasan 
         Sumber yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder, yaitu 
data yang diperoleh secara tidak langsung dengan mempelajari literature atau 
dokumen yang berhubungan dengan laporan keuangan perusahaan yang diteliti 
yakni Asuransi. Sumber sekunder merupakan sumber yang tidak langsung 
memberikan data kepada pengumpul data, misalnya lewat orang lain atau lewat 
dokumen. Data sekunder berupa bukti, catatan maupun dokumen yang telah 
tersusun dengan rapi dalam arsip yang dipublikasikan (Sugiyono, 2014:137). Data 
sekunder yang dimasudkan yakni berupa laporan keuangan setiap perusahaan 
auransi yang diteliti (sampel) telah dilampirkan dalam skripsi ini.  
         Pembahasan dalam penelitian ini dimulai dari simpulan hasil analisis 
pengaruh masing-masing variabel independen (X) yaitu Liability To Liquid Asset 





Capital (X4) terhadap variabel dependen (Y) yakni Harga saham. sebagaimana 
tabel 4.10 berikut. 
Tabel 4.10 
Hipotesis dan Hasil Analisis 
Liability to Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book 
Value (X3), dan Risk Based Capital (X4) terhadap Harga saham (Y) 
 
Rasio Hipotesis Analisis Kesimpulan 
Liability To Liquid Asset 
(X1) 
+ + Berpengaruh Terbukti + 
Rasio Pertumbuhan Premi 
(X2), 
- - Tidak Berpengaruh Tidak terbukti 
Price To Book Value (X3), + + Tidak Berpengaruh Tidak Terbukti 
Risk Based Capital (X4) - -  Berpengaruh Terbukti - 
Sumber : Data diolah 
 
        Berdasarkan rekapitulasi hasil analisis masing-masing variabel independen 
Liability to Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price To Book 
Value (X3), dan Risk Based Capital (X4) terhadap Harga saham (Y) dapat 
dijelaskan sebagai berikut.  
1. Pengaruh Liability to Liquid Asset (X1) terhadap Harga Saham. 
       Dalam penelitian ini, Liability to Liquid Asset  (X1), atau rasio Likuiditas 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajibannya dan secara kasar memberikan gambaran kondisi keuangan 
perusahaan apakah kondisi keuangannya solven atau tidak. Adapun harga 
saham sebagai variabel dependen dapat dilihat dari harga pasar yang 
merupakan harga saham pada pasar yang sedang berlangsung. Jika pasar bursa 
efek sudah tutup, maka harga pasar adalah harga penutupannnya (closing 
price). Data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu harga penutupan 





        Dalam analisis regresi, meningkatnya  Liability to Liquid Asset  akan 
diikuti dengan meningkatnya harga saham. Hasil yang diperoleh dalam 
penelitian ini, dari 11 industri asuransi yang dijadikan sampel terdaftar di BEI 
kurun waktu 4 tahun atau selama periode 2015 sampai dengan periode 2018 
secara simultan adalah sebesar 6,587 (positif). Adapun secara parsial variabel 
Liability to Liquid Asset  berpengaruh  positif terhadap harga saham. Bahwa 
memang tidak ada ukuran pasti tinggi rendahnya harga saham jika diukur dari 
ratio Liability to Liquid Asset  nya karena hal ini sangat tergantung pada 
ekspektasi dan kinerja industri asuransi yang bersangkutan. Tapi  paling tidak 
ratio ini dapat memberikan gambaran potensi pergerakan harga saham, 
maksudnya adalah jika harga saham tinggi, namun ternyata Liability to Liquid 
Asset  nya masih rendah dibandingkan rata-rata Liability to Liquid Asset  di 
sektornya, jumlah harga saham tersebut masih memiliki potensi untuk naik, 
demikian pula sebaliknya (Gozali, 2016).    
        Secara simultan dengan variabel independen yang lain yakni Rasio 
Pertumbuhan Premi (X2), dan Risk Based Capital (X4) berpengaruh terhadap 
Harga saham (Y). Melalui hasil uji F hitung sebesar 6,587 dengan 
probabilitas 0,000. Hal ini berarti bahwa secara simultan Liability To Liquid 
Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price to Book Value (X3), dan 
Risk Based Capital (X4) terhadap Harga saham pada perusahaan Asuransi 
yang Terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2018. Adapun secara 
parsial price to book value berpengaruh poaitif terhadap Harga saham, yang 





         Hasil penelitian terdahulu yang relevan dilakukan oleh Maria 
Makdanela Inge Beliani dan M.Biantara (2015) Liability To Liquid Asset 
secara simultan berpengaruh terhadap harga saham. dan Liability To Liquid 
Asset secara parsial berpengaruh terhadap harga saham. Penelitian lain 
dilakukan oleh  Alwi Abdul Rachman dan Sutrisno (2013) variabel Liability 
To Liquid Asset baik secara parsial maupun simultan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap harga saham perusahaan Manufaktur di BEI periode 2007-
2010. 
2. Pengaruh Rasio Pertumbuhan Premi (X2) terhadap Harga Saham. 
         Setiap perusahaan asuransi laba dapat diperoleh melalui premi. 
Pendapatan  premi  bersumber  dari pembayaran   yang   wajib   dilakukan   
oleh setiap peserta asuransi jiwa yang dilakukan secara  teratur  kepada  
perusahaan  asuransi yang bersangkutan sesuai kesepakatan dalam polis. Oleh 
karena itu, pendapatan premi merupakan faktor utama bagi laba perusahaan 
asuransi jiwa. Rasio Pertumbuhan Premi merupakan kenaikan/penurunan yang 
tajam pada volume premi netto memberikan indikasi kurangnya tingkat 
kestabilan kegiatan usaha perusahaan.  Rasio Pertumbuhan Premi 
menunjukkan seberapa besar kenaikan premi pada tahun berjalan dibandingkan 
tahun sebelumnya. Batas normal untuk rasio pertumbuhan premi minimal 23%. 
Apabila peningkatannya terlalu rendah tidak mencapai batas normal atau 
negatif dimasukkan ke dalam kelompok di luar batas normal (Sulasmiyati, 
2015:6) 
         Rasio Pertumbuhan Premi (X2), dalam penelitian ini tidak berpengaruh 





0,05 atau (0,174>0,05), dengan demikian hipotesis penelitian yang berbunyi 
“Ada pengaruh signifikan rasio pertumbuhan premi terhadap harga saham 
pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2015-2018”, ditolak. Adapun secara simultan rasio Pertumbuhan Premi 
berpengaruh terhadap harga saham.  
         Hasil penelitian terdahulu yang relevan dilakukan oleh Pramono Putro 
Suwiralim (2012), rasio pertumbuhan premi secara simultan berpengaruh  
signifikan terhadap nilai saham, adapun secara parsial rasio pertumbuhan premi 
tidak berpengaruh terhadap harga saham. Permatasari,  (2016) rasio 
pertumbuhan premi tidak berpengaruh terhadap harga saham, adapun secara 
simultan berpengaruh  terhadap harga saham. 
3. Pengaruh Price to Book Value (PBV) (X3) terhadap Harga Saham. 
       Price to Book Value (PBV) (X3), merupakan rasio yang menggambarkan 
seberapa besar pasar menghargai nilai buku saham suatu perusahaan dalam hal 
ini perusahaan Asuransi. Semakin tinggi PBV pasar percaya akan prospek 
industri finance sektor Asuransi tersebut.  Dalam penelitian ini, harga saham 
sebagai variabel dependen. Harga saham dapat dilihat dari harga pasar yang 
merupakan harga saham pada pasar yang sedang berlangsung. Jika pasar bursa 
efek sudah tutup, maka harga pasar adalah harga penutupannnya (closing 
price). Data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu harga penutupan 
(closing price).  
        Dalam analisis regresi, meningkatnya  Price To Book Value akan diikuti 
dengan meningkatnya harga saham. Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini, 





tahun atau selama periode 2015 sampai dengan periode 2018 adalah sebesar 
5,728 (positif). Adapun secara parsial variabel PBV tidak berpengaruh  
signifikan terhadap harga saham. Hasil penelitian yang  menunjukkan PBV 
secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap Harga saham. Bahwa 
memang tidak ada ukuran pasti tinggi rendahnya harga saham jika diukur dari 
ratio PBV-nya karena hal ini sangat tergantung pada ekspektasi dan kinerja 
industri asuransi yang bersangkutan. Tapi  paling tidak ratio ini dapat 
memberikan gambaran potensi pergerakan harga saham, maksudnya adalah 
jika harga saham tinggi, namun ternyata PBV-nya masih rendah dibandingkan 
rata-rata PBV di sektornya, jumlah harga saham tersebut masih memiliki 
potensi untuk naik, demikian pula sebaliknya (Gozali, 2016).    
        Secara simultan dengan variabel independen yang lain Liability To Liquid 
Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), dan Risk Based Capital (X4) 
berpengaruh terhadap Harga saham (Y). Melalui hasil uji F hitung sebesar 
6,587 dengan probabilitas 0,000. Hal ini berarti bahwa secara simultan 
Liability To Liquid Asset (X1), Rasio Pertumbuhan Premi (X2), Price to Book 
Value (X3), dan Risk Based Capital (X4) terhadap harga saham pada 
perusahaan Asuransi yang Terdaftar  di Bursa Efek Indonesia Periode 2015-
2018. Adapun secara parsial price to book value tidak berpengaruh terhadap 
Harga saham, yang berarti hipotesis tidak terbukti. Hasil penelitian terdahulu 
yang relevan dilakukan oleh Maria Makdanela Inge Beliani dan M.Biantara 
(2015) Price To Book Value (PBV) secara simultan berpengaruh terhadap 
harga saham. dan Price To Book Value (PBV) secara parsial berpengaruh 





dan Sutrisno (2013) variabel PBV baik secara parsial maupun simultan 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan 
Manufaktur di BEI periode 2007-2010. 
4. Pengaruh Risk Based Capital (X4) terhadap Harga Saham. 
       Risk Based Capital digunakan untuk mengukur tingkat solvabilitas dalam 
menanggung risiko kerugian yang mungkin terjadi akibat deviasi antara 
pengelolaan kekayaan dan kewajiban. Risk Based Capital yang dimasukkan 
dalam model regresi berpengaruh negatif terhadap harga saham. Terindikasi 
dari probabilitas sebesar 0.000 signifikan pada 0,05 atau (0,000< 0,05), 
artinya hipotesis diterima. Melalui hasil uji F hitung sebesar 6,587 dengan 
probabilitas 0,000. Sehingga berarti bahwa secara simultan Risk Based 
Capital terhadap Harga saham pada perusahaan Asuransi yang terdaftar  di 
Bursa Efek Indonesia Periode 2015-2018. Penelitian ini diperkuat oleh Ori 
Barlian Pamungkas (2016) yakni rasio risk based capital berpengaruh terhadap 


















        Berdasarkan hasil analisis data pada bab IV sebelumnya, secara empiris 
dapat disimpulkan sebagai berikut.  
1. Variabel Liability To Liquid Asset berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan atau industri asuransi terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
2. Variabel Rasio Pertumbuhan Premi tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
3. Variabel Price To Book Value tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
4. Variabel Risk Based Capital berpengaruh terhadap harga saham. 
5. Koefisien determinasi sebesar 0,342 berarti 34,20%  variasi harga saham 
dapat dijelaskan oleh variabel Liability To Liquid Asset, Rasio Pertumbuhan 
Premi, Price To Book Value, dan Risk Based Capital. Selebihnya sebesar 
65,80% (100% − 34,20%), dijelaskan oleh faktor  lain di luar variabel yang 
diteliti.   
 
B. Saran-saran 
      Beberapa hal yang disarankan terkait dengan kesimpulan hasil analisis yang 
telah dijelaskan di atas, adalah sebagai berikut.    
1. Faktor faktor yang mempengaruhi harga saham pada penelitian ini hanya 
terbatas pada informasi-informasi internal tiap perusahaan asuransi oleh 
karena itu, disarankan agar penelitian selanjutnya juga menggunakan 






seperti Gross Domestic Product (GDP), tingkat inflasi, suku bunga, nilai tukar 
dan lain lain. 
2. Untuk menjaga loyalitas pemegang saham dalam industri asuransi, sebaiknya 
posisi kas dan kemampuan untuk memperoleh laba dapat dipertahankan dan 
ditingkatkan agar kemampuan asuransi dalam membayar dividen tetap terjaga 
dan tentu saja tanpa mengabaikan pengendalian terhadap resiko bank berupa 
peningkatan pemakaian dana internal dan otomatis juga terjadi peningkatan 
kepemilikan dari pemegang saham. 
3. Pemberdayaan hutang secara optimal dan dengan pembiyaan hutang yang 
efisien akan memberikan pengaruh yang positif dan signifikan terhadap 
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Kode dan Nama Perusahaan Asuransi Terdaftar di BEI 2015-2018 
 
 
Nomor Kode Nama Perusahaan Asuransi 
1 ABDA  PT. Asuransi  Bina Dana Arta Tbk. 
2 ASBI  PT. Asuransi  Bintang Tbk. 
3 ASMI  PT. Asuransi  Kresna Mitra Tbk. 
4 AHAP  PT. Asuransi  Harta Aman Pertama Tbk. 
5 ASJT  PT. Asuransi  Jasa Tania Tbk. 
6 AMAG  PT. Asuransi  Multi Arta Guna Tbk. 
7 ASRM  PT. Asuransi  Ramayana Tbk. 
8 VINS  PT. Victoria  Insurance Tbk.  
9 MREI  PT. Maskapai Reasuransi IndonesiaTbk. 
10 PNIN  PT. Paninvest Tbk. 


































REKAPITULASI DATA TIAP VARIABEL BERDASARKAN LAPORAN KEUANGAN  
11 PERUSAHAAN ASURANSI YANG TERDAFTAR  BURSA EFEK INDONESIA 2015-2018  
( DATA SAMPEL) 
 
  
No Kode Haga 











2015 1 ABDA 7975 6,45 0,63 4,05 610777 
  2 ASBI 440 5,69 0,36 0,48 80352,5 
  3 ASMI 1205 5,75 0,01 7,72 112620,5 
  4 AHAP 220 5,67 0,07 0,99 92996,5 
  5 ASJT 157 5,59 0,25 0,57 83108 
  6 AMAG 380 6,42 2,86 1,26 754263,5 
  7 ASRM 2300 6,15 0,22 1,8 137207 
  8 VINS 104 5,32 0,16 0,92 82289,5 
  9 MREI 6200 6,16 0,06 3,86 311836,5 
  10 PNIN 545 7,36 0,09 0,12 8874229 
  11 PNLF 185 7,30 0,41 0,38 7827261,5 
2016 12 ABDA 6900 6,45 0,28 3,45 615837 
  13 ASBI 380 5,72 0,02 0,8 86826 
  14 ASMI 496 5,79 0,07 13,08 134816 
  15 AHAP 195 5,65 0,57 0,87 96314 
  16 ASJT 186 5,63 0,04 0,65 91765 
  17 AMAG 374 6,54 0,33 1,04 881879 
  18 ASRM 2690 5,64 0,27 1,85 155245,5 
  19 VINS 82 5,37 0,15 0,7 83633,5 
  20 MREI 4250 6,26 0,50 2,38 373169,5 
  21 PNIN 605 7,43 0,90 0,11 11268568,5 
  22 PNLF 172 7,40 0,63 0,28 10196645 
2017 23 ABDA 7250 6,47 0,25 3,37 687563,5 
  24 ASBI 286 5,87 0,17 0,39 133774 
  25 ASMI 890 5,93 0,43 18,52 227484 
  26 AHAP 195 5,62 0,13 0,88 100272 
  27 ASJT 600 5,65 0,20 1,89 105722 
  28 AMAG 380 6,59 0,77 1,03 927004,5 
  29 ASRM 2280 6,15 0,24 1,41 178148 
  30 VINS 189 5,40 0,50 1,49 94951 
  31 MREI 4000 6,46 0,51 2,54 678467 
  32 PNIN 880 7,46 0,55 0,15 12220505 





2018 34 ABDA 6975 6,45 0,39 3,12 693499 
  35 ASBI 250 5,89 0,08 0,33 133868,5 
  36 ASMI 700 5,95 0,32 12 244335 
  37 AHAP 85 5,66 0,29 0,98 127240 
  38 ASJT 360 5,70 0,21 1,04 126555 
  39 AMAG 326 6,65 0,29 0,91 946140,5 
  40 ASRM 2350 6,19 0,21 1,28 196798 
  41 VINS 126 5,36 0,66 0,98 92343,5 
  42 MREI 5100 6,48 0,07 1,97 670310 
  43 PNIN 1050 7,47 0,14 0,17 12518349,5 







































Lampiran 3 :   
 




 N Mean Std. Deviation Minimum Maximum 
HargaSahamY 44 1609.7500 2300.91185 82.00 7975.00 
LAssetsX1 44 6.2270 .67166 5.32 7.47 
PPremiX2 44 .3566 .44277 .01 2.86 
PBVX3 44 2.3305 3.70084 .11 18.52 
























































 .403 .342 1866.4446
7 
.403 6.587 4 39 .000 1.996 
a. Predictors: (Constant), RBCX4, PPremiX2, PBVX3, LAssetsX1 







Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 
Regression 91789387.516 4 22947346.879 6.587 .000
b
 
Residual 135861012.734 39 3483615.711   
Total 227650400.250 43    
a. Dependent Variable: HargaSahamY 
b. Predictors: (Constant), RBCX4, PPremiX2, PBVX3, LAssetsX1 
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